












The characteristics of Financial Instruments in accounting system: 
From the Viewpoint of “Distinction between Liabilities and Equity”  
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1 Anthony, N. Robert and Leslie K. Breitner [2003],p.1 
2 服部孝洋，野村亜紀子 [2010]  
3 岩崎勇 [2009]，67 頁。 
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本論文は，11 章構成から成っている。問題提起および研究方法を序章で述べ，第 1 章では「負債
と持分の区分」問題の背景および経緯と，先行研究レビューを行った。第 2 章は，「負債と持分の
区分」の最初の成果物として発行された基準書，米国財務会計基準書第 150 号「負債と持分の双方
の特徴を有する特定の金融商品の会計処理」（Statement of Financial Accounting Standards 
No.150, Accounting for Certain Financial Instruments with Characteristics of both Liabilities 
and Equity，以下 SFAS 第 150 号，とする。）29までの議論を考察した。 
 第 3 章では，SFAS 第 150 号の開示効果を検証した。SFAS 第 150 号の発行は，「特定の金融商
品の会計処理」を規定し，区分問題に対してある指針を示した基準書ではあるが，FASB の金融プ
ロジェクトであった「負債と持分の区分」問題の終結とまではいかなかったとの視角を提示した。
第 4 章では，SFAS 第 150 号公表後をプロジェクトの第二段階と位置づけ，SFAS 第 150 号の発行
以後から，IASB との共同プロジェクトへと発展する予備的見解「持分の特徴を有する金融商品」
（Preliminary Views, Financial Instruments with Characteristic of Equity, FASB，以下，FASB




 第 6 章は，FASB の「負債と持分の区分」問題が「持分の特徴を有する金融商品」に名称を変更
した原因を探るものである。第 7 章は，IASB/FASB 共同プロジェクトの一項目に「持分の特徴を
有する金融商品」が加わったことが発端となった両審議会の攻防を検証した。FASB 予備的見解の
発行までは FASB 先導型で進められてきたが，IASB がディスカッションペーパー「持分の特徴を
有する金融商品」（Discussion Paper, Financial Instruments with Characteristics of Equity：以
下，DP（2008），とする）31を公表して以降，その力関係に逆転現象がみられる。この章では，
FASB 発行の予備的見解と，IASB 発行の DP（2008）を比較検討することにより，両者の見解が
一致しない原因を探るものである。第 8 章は，「持分の特徴を有する金融商品」プロジェクトが 2
                                                   
28 古賀智敏[1999a]，54 頁。 
29 FASB [2003a] 尚，FASB は 2009 年 6 月に米国基準を再構築し，Accounting Standards Codification
（FASB ASC と略称する）とした（長谷川茂男[2011]，36-47 頁参照）。現在，「負債と持分の区分」
は，Topic 480, Distinguishing Liabilities and Equity,に移行している。 
30 FASB [2007g] 


































                                                   
32 IASB [2014a]および小西範幸[2008]，30-31頁。 
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第1項  「負債と持分の区分」問題の経緯 
FASB は 1986 年に「多様な金融商品のそれに関連する取引がもたらす現行の財務会計問題およ
び財務報告問題と，将来に生ずるであろう諸問題を解決するための幅広い会計基準を開発すること」
を目的とした2，金融商品プロジェクト（Financial Instruments Project）を発足させた。FASB は
このプロジェクトに①情報公開（ディスクロージャー，Disclosure Provision），②認識と測定




                                                   
1 尚，文献の引用にあたってはこの限りではない。 
2 Woods Ⅲ, C.C. and H.G. Bullen [1989]および志賀理 [2004]，207-220 頁。 
3 Ibid.,および椛田龍三 [2001]，105 頁。  
8 
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理」（Discussion Memorandum, Distinguishing between Liability and Equity Instruments 
and Accounting for Instruments with Characteristics of Both，以下，DM（1990）とする）
4 
b. 2000 年 10 月，FASB 公開草案「負債，持分又は双方の特徴を有する金融商品に関する会計
処理」（Exposure Draft, Accounting for Financial Instruments with Characteristics of 
Liabilities, Equity, or Both，以下，ED（2000）とする。）5 
c. 2000 年 10 月，FASB 公開草案「FASB 概念書第 6 号 負債定義の改訂」（Exposure Draft, 
Proposed Amendment to FASB Concepts Statement No.6 to Revise the Definition of 
Liabilities，以下，SFAC 第 6 号改訂案とする。）6 
d. 2003 年 5 月，米国財務会計基準書第 150 号「負債と持分の双方の特徴を有する特定の金融
商品の会計処理」（SFAS 第 150 号）7 
e. 2003 年 11 月，FASB スタッフ見解 150-3 「FASB 第 150 号下における特定の非公開企業の
強制償還金融商品を特定の強制償還非支配株主持分に係る施行日，開示及び経過措置」 , 
（FASB Staff Position(FSP)FAS 150-3, Effective Date, Disclosures, and Transition for 
Mandatorily Redeemable Financial Instruments of Certain Nonpublic Entities and 
Certain Mandatorily Redeemable Noncontrolling Interests under FASB Statement No. 
150, Accounting for Certain Financial Instruments with Characteristics of both 
Liabilities and Equity，以下，FSP FAS 150-3 とする。）8 
f. 2005 年 7 月，FASB マイルストーン草案（Milestone Draft, Proposed Classification for 
Single-Component Financial Instruments and Certain Other Instruments，以下，マイル
ストーン草案とする。）9 
g. 2007 年 11 月，予備的見解「持分の特徴を有する金融商品」（FASB 予備的見解）10 
h. 2008 年 2 月，IASB ディスカッションペーパ 「ー持分の特徴を有する金融商品」（DP（2008））
11 
上記の FASB 予備的見解および DP（2008）は，IASB/FASB の合同プロジェクト12の一項目と
                                                   
4 FASB [1990b]                                                                                                                                                                                  
5 FASB [2000a]および志賀理 [2004]，207 頁。 
6 FASB [2000b] 
7 FASB [2003a]  
8 FASB [2003b] 
9 FASB [2005] 
10 FASB [2007g] 
11 IASB [2008a] 
12 IASB/FASB [2006]. 尚，IASB/FASB 合同プロジェクトとは，2006 年 2 月，両審議会は覚書『国際
財務報告基準と米国会計基準コンバージェンスへのロードマップ 2006 年～2008 年』(A Roadmap for 
Convergence between IFRSs and US GAAP—2006-2008 Memorandum of Understanding 
between the FASB and the IASB)を公表し，「ノーウォーク合意*」に基づき，出来るだけ早く，相
9 
して 2008 年 4 月に追加された13。その後，2011 年 4 月 21 日，両審議会のコンバージェンス日程
の進捗状況を発表し，同プロジェクトに関しては，次のとおり 3 度の延期が発表された。 
1) 2010 年 6 月 2 日，両審議会の会計基準の「共通化」の完了時期を 2011 年後半に延期すると
発表したことにより，当初の計画より約半年延期され，2011 年第 4 四半期に完了の予定と
なった14。 
2) 2010 年 10 月 22 日，IASB 第 128 回会議（IASB/FASB 合同会議）において，公開草案の公
表を取りやめると共に，人的資源の不足のため，当面，検討を休止することが暫定的に合意
された。再開は 2011 年 6 月以降となる予定である15。 
3) 2011 年 4 月 21 日，IASB および FASB は，両審議会のコンバージェンス日程の進捗状況を
公表した。その中の一項目である「持分の特徴を有する金融商品」プロジェクトは，他のプ




IASB/FASB の共同プロジェクトの一項目となったが，2008 年 9 月 15 日にリーマン・ブラザース
が経営破綻し17，その影響を受けた国際的な金融危機への対応のため，両審議会は金融商品会計基
準の見直しへの対応に迫られた18。さらに，2013 年 7 月 13 日に，討議資料「財務報告に関する概
念フレームワークの見直し（Discussion Paper, A Review of the Conceptual Framework for 
Financial Reporting，以下，DP 概念，とする。）19」を公表した。その目的は，IFRSs の開発お
よび改定を行う際に一貫して使用することとなる概念を識別することによって IASB を支援すると
いうものである。IASB は，現行の概念フレームワークに対していくつかの問題点を挙げており，
                                                                                                                                                                    
互の既存の会計基準に完全に互換性を持たせること，及び，互換性を維持するために，双方の作業プ





13 企業会計基準委員会 [2008]。2008 年 4 月の IASB 第 81 回会議において，「持分の特徴を持つ金融商
品（負債と持分の区分）」を新規議題として追加し，両審議会は，2011 年 6 月までに当該プロジェク
トの完了を目標とした。当該プロジェクトの目的は，持分の特徴を有する金融商品に関する財務報告
の要件を改善し簡素化する点にある。尚，詳細は第 7 章にて検討する。 
14 企業会計基準委員会 [2010a] 
15 企業会計基準委員会 [2010b] 
16 企業会計基準委員会 [2011] 
17 「リーマン破綻―対リーマン，邦銀 1700 億円融資，金融庁，実体把握に着手」「リーマン破綻――シ
ティなど金融 10 社，7 兆 4000 億円ファンド」『日本経済新聞』夕刊，2008 年 9 月 16 日付。 
18 山内高太郎 [2011] 
19 IASB [2013c] 
10 
この概念フレームワークは「時代遅れ」になっているとの見解を示している20。 
FASB 金融商品プロジェクト発足から約 30 年が経過しようとしている現在もなお，「負債と持
分の区分」問題の解決をみていない理由はどこにあるのであろうか。 
第2項 FASB の金融プロジェクト 
 現在までの金融商品会計における国際的な議論をみれば，米国が主導的な役割を果たしてきた経
緯に気づく21。「負債と持分の区分」問題は，1986 年に FASB が立ち上げた金融商品プロジェクト
の一項目であったことをその起源とする。1980 年代における米国では，従来の金融商品であったロ

















                                                   
20 IASB [2013c],p.5 
21 米国における金融商品会計基準の歴史については鈴木直行[2002]に詳しい。尚，本論文では歴史まで
は取り上げない。 
22 Woods Ⅲ, C.C. and H.G. Bullen [1989], p.43. 尚，多くの問題のうち，特に問題視されたのは，①オ
フ・バランスシート金融，②損失の不当な延期，③未実現利益の認識，④不十分なリスクについての
開示，の 4 点である。 
23 Ibid. 




26 志賀理 [1996]，362-363 頁，および[2002]。尚，ここでは，後述する IASB の金融商品プロジェクト
についても含めた。 
11 
図表 1-1 FASB 金融商品プロジェクトとその成果およびその後の展開 
 






























                                                   
27 徳賀芳弘 [2014a]，249 頁および[2014b]。 































（financial instrument）の定義を確認する。国際会計基準第 32 号「金融商品―表示」（International 




図表 1-2 金融商品のまとめ 
区 分 内 容 項 目 
金融資産 現金 現金 




















（出所）古賀智敏 [1999b]，4 頁，「[表 1] 金融商品の具体的内容」より抜粋。 
 
「負債と持分の区分」問題で問題となっているのは複合金融商品（compound financial instruments）
であり，ある種の基礎的金融商品(fundamental financial instrument)が 2 つ以上結合して構成さ
                                                   
29 池田幸典 [2015]，141 頁。 
30 IASB [2009a] 







図表 1-3 複合金融商品の高度化プロセス 
   買建コールオプション 
  売建プットオプション 売建プットオプション 
 売建転換オプション 売建転換オプション 売建転換オプション 
社  債 社  債 社  債 社  債 
①社債 ②転換社債 ③プットオプション付転換社債 ④プットオプション付償還転換社債  
 ＝①+売建転換オプション ＝②+売建プットオプション ＝③+買建コールオプション 













                                                   
32 FASB [1990b]。具体的には転換社債，新株引受権付社債，強制償還優先株式などが例示される（古
賀[1999]，236 頁）。尚，基礎的金融商品とは次の 6 つである。①無条件付受取―支払契約(unconditional 
receivable-payment contract)，②条件付受取―支払契約(conditional receivable-payable contract)，
③金融オプション契約(financial option contract)，④金融保証その他条件付交換契約(financial 
guarantee or other conditional exchange contract)，⑤金融先渡（フォワード）契約(financial forward 
contract)，⑥株主持分（エクイティ）商品(equity instrument) 
33 古賀智敏[1999b]，236-239 頁。 
34 同上書，236-240 頁。 























負債  負債  負債  負債 
準負債    準負債  中間領域 
  準持分  準持分  （メザニン） 
持分  持分  持分  持分 


















                                                   
36 詳細は，第 6-8 章で述べている。 
37 尚，本論文では前述の通り“Equity”を「持分」とするが，本項では論者の記述に従った。 
38 徳賀芳弘 [2003] 




 椛田[2001]は，SEC のディスクロージャー基準や DM（1990）および ED（2000）といった公表
されたステートメントから貸借対照表の貸方区分を検討している40。椛田によれば，SEC の会計連






















他は，Sprouse や Moonitz，米国財務会計概念書第 6 号「財務諸表の構成要素」（Statement of 
Financial Accounting Concepts No.6, Elements of Financial Statement，以下，SFAC 第 6 号，
とする。）46の定義を踏まえ，負債の請求される日，あるいは特定日，ないしは確立される日にお
いて，自由裁量の余地のない将来の経済的便益の犠牲であるという点から負債に表示されるべきで
                                                   
40 椛田龍三 [2001]，165-206 頁。 
41 SEC [1979] 
42 前掲書，173 頁。 
43 同上書，184-200 頁。 
44 同上書，184-185 頁。および，Nair, et al.[1990] 
45 同上書，184 頁。 









図表 1-6 貸借対照表における中間領域の事例     （単位：米ドル） 
（資    産）    
現金等 27,868,000   
受取勘定（純） 134,901,000   
棚卸資産 75,976,000   
その他の流動資産 10,662,000   
流動資産合計   249,407,000 
不動産．向上，設備（純） 354,319,000   
Ecolab ヨーロッパの純資産 55,476,000   
無形資産，その他の資産 366,782,000   
固定資産合計   676,577,000 
資産合計   925,984,000 
(負債と株主持分)    
短期債務 35,594,000   
支払勘定 63,470,000   
報酬等 46,740,000   
法人税 11,585,000   
その他の流動負債 76,973,000   
 流動負債合計   234,362,000 
長期債務   204,650,000 
その他の負債   34,385,000 
累計的償還優先株式（シリーズ A）   110,000,000 
株主持分；    
普通株式（額面）   342,587,000 
負債・株主持分合計   925,984,000 




                                                   
47 椛田龍三 [2001]，184-185 頁。および，Nair, et al.[1990] 
48 同上書，186-193 頁。 
49 同上書，201 頁。 
50 同上書，200-203 頁。 
51 池田幸典[2001]，[2002]，および[2015]。 







 田中[2001a] 56は，強制償還優先株式と同様に問題となった売建プット・オプション（put option 















図表 1-7 主な刊行物と公表された主な構成要素アプローチ 
発行年月日 公開文書 提案されたアプローチ 















2009 年 8 月 FASB スタッフ会議 劣後・償還アプローチ 
2009 年 9 月 IASB/FASB 合同会議 アプローチ 4（前劣後・償還アプローチ） 
2009 年 10 月 IASB/FASB 合同会議 アプローチ 4.1→アプローチ 4.2 
2010 年 1 月 IASB/FASB 合同会議 改訂 IAS32 号アプローチ 
(出所) FASB[2005], [2007g], [2009b], IASB[2008a], [2009d],[2009e],[2010b]より，筆者作成。 




58 POW については，椛田龍三[2001]，207-221 頁, 池田幸典[1999a,b]，[2000]および[2002b]に詳しい。 






























                                                   
61 アプローチの詳細とその後の両審議会の対応については，第 6-8 章で述べる。 
62 池田幸典[2015]，板橋敦志[2006]，板橋敦志，二宮正裕，石原宏司[2008]，志賀理 [2006]，田中健二 





66 同上論文，133 頁。 
19 
第 2 章 貸借対照表の貸方側の区分を巡る論点 








区分であり，とりわけ SFAC 第 6 号における負債概念の定義変更が検討課題となっている1。しか
し，こうした変更は新たな金融商品の開発に起因するものと単純に捉えられるのであろうか。本章
は，このような問題意識の下に，金融商品プロジェクト開始から SFAS 第 150 号公表までを考察す
るものである。 
以下，第 2 節では，貸借対照表の貸方表示における中間領域の所在を確認し，第 3 節では，デル
社（Dell Corporation，以下，デル社とする）の財務諸表を事例に分析し，第 4 節では SFAS 第 150
号の内容について取り上げる。 
 







会計処理に関係するが，FASB はその見解を DM（1990）に公表，そして 2000 年 10 月に SFAS
第 150 号の基礎となる ED（2000）を公表した3。本章では，上記 DM（1990）と，これに関する
AAA の見識を素材として，SFAS 第 150 号の役割を POW4の分類から検討している。 
 
                                                   
1 この問題は「概念フレームワークの見直し」と題して 2004 年に IASB との共同プロジェクトの一項目
として着手したが，2010 年に両審議会は他のプロジェクトに集中するために当該プロジェクトに関す
る作業を中断した。現在は，IASB のみが「概念フレームワーク」プロジェクトとして 2012 年に再開
している。 
2 「中間領域分類(mezzanine classification)」については本章では AAA・FASC [2001]によせて，椛田
龍三 [2003]の記述を採用した。 
3 FASB [2000a]および志賀[2004]，207 頁。 












 AAA は 2001 年に公表したコメント7において，負債と持分を区分する代替案として中間領域（メ
ザニン）の設定を提案している。徳賀によれば8，AAA は，負債と持分を区分するための 2 つの視
点を示し, 1 つ目は，契約上で明記された企業の資産に対する請求権を反映する支払能力評価の視点







第 2 項 中間領域分類の所在 
 本項では中間領域分類の所在を明確にするため，具体的な金融商品として POW を事例に考察す






                                                   
5 なお，本章で取り上げている「現行実務」とは，SFAS 第 150 号が発行される以前の実務を指す。 
6 椛田龍三 [2003]，91-108 頁。 
7 AAA・FASC [2001] 
8 徳賀芳弘 [2003]，21-22 頁。 






類されている。現行の FASB 概念フレームワークを前提とした議論は，POW を持分証券とする見
解（POW 持分説）と POW を負債証券とする見解（POW 負債説）とに分類される。一方，現行の




図表 2-1 貸借対照表における POW の分類と中間領域 
① B/S  （POW 負債説）  ② B/S （POW 持分説） 
 （負債）   （負債） 
（資 産） ○POW  （資 産） （持分） 
 （持分）   ○POW 
 ○POW 株式   ○POW 株式 
 
③ B/S （区分除外説）  ④ B/S（POW 暫定的持分説） 
 （負債）   （負債） 
 （暫定的持分）   （暫定的持分） 
（資 産） ○条件付償還可能優先株式  （資 産） ○POW 
 ○経済的強制償還優先株式    
 （持分＝恒久的持分）   （持分＝恒久的持分） 
 ○POW 株式    
 







（rights of owners）とする見解があるとする。前者の場合，POW 株式は唯一の残余証券（residual 
security）とみられることから持分（持分説）となるが，POW は，企業資産の特定額に対する請求
                                                   
10 椛田龍三 [2001]，209 頁。 
11 椛田龍三 [1997]，679‐682 頁。また，椛田[2001]，第 8 章も参考にした。 
12 前掲書，216-218 頁，および FASB[1990b] pars.185-196,200-215. 
22 
権（claims to a specified amount of enterprise assets）を示すものであることから，負債（POW







分だけに対してのみ請求権を持つすべての金融商品を持分項目とする。そこでは，POW と POW 株
式はともに持分（POW 持分説，持分説）と推定できる（図②参照）。 
 図②の「第 3 の構成要素を付加する見解」のアプローチは，負債と持分の間に暫定的持分項目を

















そこでは，POW と POW 株式を負債や持分として分類せず，企業の資産に対する請求権の優先順
位に従って配列しディスクロージャーするものと思われる。 
 以上，本節では，前掲図表から POW 株式は，ディスクロージャーでは暫定的持分項目，つまり
                                                   
13 椛田龍三 [2001]，217 頁。尚，関係式は「資産－恒久的持分－暫定的持分＝負債」としている。 
14 FASB [1990b],par.,209. 
15 Ibid.,par.,214. 
16 Ibid., par.,215. 
23 
中間領域（メザニン）となるが，このディスクロージャーのみで論理を進めてたとして，負債と持
分の区分問題を解決することは困難であろう17。これが，SFAS 第 150 号公表以前の会計制度であ
った。そして「概念的に健全な会計基準」18の発展を望む AAA の財務会計基準委員会（Financial 





 1992 年 2 月，SEC はシカゴ・ボード・オプション取引所（Chicago Board Options Exchange）





処理が行われていたのである24。この点がまさに，SFAS 第 150 号で問題となった所以である。 
 本節では，自社株を対象とした POW を題材に，自社株式を伴う取引を持分とみなしているデル
社の四半期報告書25を実例として考察し，更に数社の事例にも言及することにより，米国における




                                                   
17 椛田龍三 [2001]，219-220頁。 
18 同上書，221 頁。尚，椛田は次のような注記，すなわち文献を挙げている。Schneider, D.K. and M.G. 
McCarthy(1995) “Put Option Written on an Enterprise’s Own Stock: Accounting for Popular 
Derivative,” The Journal of Corporate Accounting and Finance, Spring(Vol.6 No.3),p.28. 
19 同上書，221 頁。 
20 この点について椛田龍三[1997]は，次のような注記，すなわち文献を挙げている。Kaplan, L. (1993) 
“Selling puts gives Life to Grim Repos,” Futures, August p.20, Schneider, D.K. and M.G. 
McCarthy(1995) “Put Option Written on an Enterprise’s Own Stock: Accounting for Popular 
Derivative,” The Journal of Corporate Accounting and Finance, Spring(Vol.6 No.3)p.21. さらに，
椛田龍三[1996]，30 頁を参照。 
21 椛田龍三[1997]，33 頁。 
22 同上論文，同頁。44 頁は次の文献も挙げている。Kaplan (1993) p.18.(注 18 参照) 
23 更に同上論文，同頁は次の文献も挙げている。Kaplan (1993) p.20, Schneider, D.K. and M.G. 
McCarthy (1995) p.19, 20. (注 18 参照) 
24 池田幸典[1999b]，166-182 頁。 
25 Dell Computer Corporation[2001] 
24 
第 1 項 デル社四半期報告書の分析 





図表 2-2 DELL COMPUTER CORPORATION 
 CONDEND CONSOLIDATED STATEMENT OF CASH FLOWS 
 デル コンピューター社 要約連結キャッシュ・フロー計算書 
 (in millions; unaudited) 単位：百万米ドル：監査前 
 Three Months Ended  四半期末 
 May 4,  April 28, 
 2001     2000 
Cash flows from operating activities 営業活動によるキャッシュ・フロー:    
Net income 当期純利益 $462  $466 
Adjustments to reconcile net income to net cash provided by operating activities:    
営業活動から得た現金に当期純利益を一致させるための修正    
Depreciation and amortization 有形固定資産および無形固定資産の減価償却 65  52 
Tax benefits of employee stock plans 
対従業員向ストック・プランの税務上の効果 
163  79 
Gain on sale of investments 投資売却益 (16)  (83) 
Other その他 86  75 
Changes in 増減:    
Operating working capital 運転資本 28  55 
Non-current assets and liabilities 非流動資産および非流動負債   34   118 
Net cash provided by operating activities 営業活動から得た現金の純額 822  762 
    
Cash flows from investing activities 投資活動によるキャッシュ・フロー:    
Investments 投資:    
Purchases 購入 (1,348)  (1,121) 
  Maturities and sales 満期および売却 1,276  524 
Capital expenditures 資本支出  (40)    (87) 
Net cash used in investing activities 投資活動に使用した現金の純額  (112)   (684) 
    
Cash flows from financing activities 財務活動によるキャッシュ・フロー:    
Purchase of common stock 普通株式購入 (751)  (500) 
Issuance of common stock under employee plans 
従業員プランの下での普通株式の発行 
56  66 
Other その他  ―      4 
   Net cash used in financing activities 財務活動に使用した現金の純額  (695)   (430) 
    
Effect of exchange rate changes on cash 現金に対する為替相場変動の影響額  (39)    2 
    
Net decrease in cash 現金純減少額 (24)  (350) 
Cash and cash equivalents at beginning of period 
現金･預金および現金同等物期首残高 
 4,910   3,809 
Cash and cash equivalents at end of period 
現金・預金および現金同等物期末残高 
 $4,886   $3,459 
The accompanying notes are an integral part of these condensed consolidated financial statements. 
添付の注記は，これらの連結財務諸表の一部である。 
(出所) Dell Computer Corporation[2001], p.3.より訳をつけた。(尚，和訳は筆者による。) 
                                                   
26 Dell Computer Corporation[2001],“Liquidity and Capital Resources” p.10. 
27 尚，デル社は 2003 年 7 月 18 日付で，社名を「Dell Computer Corporation」から「Dell Inc.」に変
更した。次頁では 2001 年度 SEC 提出済のキャッシュ・フロー計算書に従い，当時の社名で表記した。 
25 
 日経金融新聞によると28，第１四半期のデル社株の終値平均は 25 ドルで，今回，同社が行った自








図表 2-3 デル社 2001 年度第 1 期四半期報告書 注記 1 
DELL COMPUTER CORPORATION 
  NOTES TO CONDENSED CONSOLIDATED FINANCIAL 
STATEMENTS 
 (unaudited) 
NOTE 3 — FISCAL 2001 SPECIAL CHARGE 
 
 During the fourth quarter of fiscal 2001, the 
Company’s management undertook a program to 
reduce its workforce and to exit certain facilities during 
fiscal year 2002. Total charges recorded were 
$105 million, which are expected to be fully paid by the 
end of fiscal 2002. The charges consisted of 
approximately $50 million in employee termination 
benefits with the remainder relating to facilities 
closure costs. The employee separations, which 
occurred primarily in the United States, affected 1,700 
employees across a majority of the Company’s business 
functions and job classes. As of May 4, 2001, 
substantially all of the affected employees had been 
separated from the Company and the liability related 
to termination benefits had been liquidated. The 
facilities included in the charge are expected to be 
exited during fiscal 2002, and substantially all the 






注記 3－2001 年度 特別改訂 
 























また，デル社は同年 5 月 4 日現在で，9,600 万株のプット･オプションの販売残高（買い取る義務）
がある。これらの権利行使価格は平均 44 ドルで，オプションの保有者は満期日にしか権利行使を
                                                   
28 「デル時価の倍で自社株買い」『日経金融新聞』2001 年 6 月 27 日付。 
29 今福愛志，田中健二[2001b]，103-104 頁。 
26 
できない契約になっていた。2004 年第 1 四半期までに順次満期を迎えるとの注記は次項の通りで
ある。 
 
図表 2-4 デル社 2001 年度第 1 期四半期報告書 注記 2 
ITEM 2.  Management’s Discussion and Analysis 
of Financial Condition and Results of Operations 
Liquidity and Capital Resources 
 
The Company has a share repurchase program 
that it uses primarily to manage the dilution 
resulting from shares issued under the Company’s 
employee stock plans. As of the end of the first 
quarter of fiscal 2002,  the Company had 
cumulatively repurchased 887million shares over a 
five-year period out of its authorized  1billion 
share repurchase program, for an aggregate cost of 
$7.6billion. During the first quarter of fiscal 2002, 
the Company repurchased 16million shares of 
common stock for an aggregate cost of $751 million. 
The Company utilizes equity instrument contracts 
to facilitate its repurchase of common stock. At 
May 4,2001, the Company held equity options and 
forwards that allow for the purchase of 80million 
shares of common stock at an average price of 
$50per share. At May 4,2001, the Company also 
had outstanding put obligations covering 96million 
shares with an average exercise price of $44per 
share. The equity instruments are exercisable only 
at the date of expiration and expire at various dates 
through the first quarter of fiscal 2004. The 
outstanding put obligations at May 4, 2001 
permitted net share settlement at the Company’s 
option and, therefore, did not result in a put 
obligation liability on the accompanying condensed 








している。2002 年度第 1 四半期末時点では，
当社は，授権株式 10 億株の株式買戻し計画
のうち，5 年間にわたり累計 8 億 8,700 万株
買い戻した。2002 年度第 1 四半期中には自
社の普通株式 1,600 万株を総額 7 億 5,100 万
ドルで買い戻した。当社は，普通株式の買戻
しを促進するためには，持分金融商品契約を
利用し，2001 年 5 月 4 日現在，1 株当たり
50 ドルの平均価格で 8,000 万株の普通株式
の購入を念頭に入れた持分ストック・オプシ
ョンおよび先物契約を保有した。さらに，





可能であるに過ぎず，2004 年度第 1 四半期
















ラン（shares issued under the Company’s employee stock plans）」と表記しているのはなぜであ
                                                   






第2項  会計処理実務から見た POW 取引の現状 
米国では，自社株式を対象としたオプション取引に関する会計処理が，EITF よって定められて
いる。池田によれば31，POW 取引についての現状は，1997 年に発行された EITF Issue No.93-13
「自社の株式の公正価値に連動し，自社の株式で決済される可能性のある派生金融商品の会計」
（EITF Issue No.93-13，Accounting for Derivative Financial Instrumrnts Indexed to, and 
Potentially Settled in, a Company’s Own Stock，以下，EITF Issue No.96-13 とする。）32におけ
る合意事項によって定められている。EITF Issue No.96-13 は，自社株式を対象とした「自立型
（freestanding）」のオプション取引，先渡取引，および分離型株式購入ワラントなどについて扱













                                                   
31 池田幸典 [2001]，161-162 頁。 
32 同上論文，185 頁の注記参照。さらに EITF [1997]を参照。 
33 POW取引に関する決済処理方法は，池田[1999a],68 頁によれば以下のようにまとめることができる。 
① 現物決済(physical settlement)：POW 行使時に，ホルダーが自社株式を引渡し，ライターが現金
を支払う。 
② 純額現物決済(net share settlement)：POW 行使時に，損失が生じた当事者（ライター）が，利
益を生じた相手方（ホルダー）に，当該利益に相当する数（公正価値に基づき計算した株式数）
だけ，自社の株式を引渡す。 

























































































































暫定的持分 自己株式の増加 記述なし なし なし  
Mapco 1996- 
1997 













記述なし なし なし  
Xerox 1995- 
1999 









記述なし なし なし  
Maytag 1997- 
1999 

















Dow Jones 1998- 
1999 











計上されていることから，1996 年以降の同社の POW 株式を「その他の負債」に計上しているものと解されるが，Williams
そのものは POW 取引を行っていないので，ここでは Williams の開示実務についてはとりあげない。 
（出所）池田幸典[2000]「第 3 表 POW 取引に関する実務のまとめ」179-180 頁より抜粋。 
 
 各企業における POW 取引に関する実務は EITF の会計処理には従っているものの，上掲の表に
示したように企業によって様々な実務が存在し，同じ結果に異なる処理がなされている。しかし，














第 4 節 SFAS 第 150 号による負債概念の考察 
FASB はこのような当時の会計実務に対して，2000 年 10 月に前出の ED（2000）を公表した。





本節では，この ED（2000）を基礎とした SFAS 第 150 号を検討することにより，なぜ FASB
は DM（1990）において当初，想定していた基準内容を崩し，負債と持分の区分問題だけに留まら
ず，SFAC 第 6 号の「負債概念の定義」をも変更しようとしていたのかについて，明らかにしたい。 
第 1 項 SFAS第 150 号の骨子 
 まず，SFAS 第 150 号の骨子を示す39。この基準では，次の 3 種類の金融商品は負債とみなされ
ている。 
 
                                                   
34 池田幸典 [1999b]，183 頁。 
35 藤田敬司 [2006]，265 頁。 
36 同上書，266 頁。 
37 FASB [2000a]および中央青山監査法人 [2003]，283 頁。 


























 この基準書は，2003 年 5 月 31 日より後に発行される金融商品に適用され，既に発行済みのもの
については 2003 年 6 月 15 日より後に開始する四半期の期首から適用された。非公開会社の強制償




 以下では，上記の SFAS 第 150 号の規制内容を踏まえ，SFAC 第 6 号の負債概念との関係を考察
する。 
                                                   
40 FASB [2007i] 
41 AICPA [1972] 
42 FASB [2004b] 
43 中央青山監査法人 [2003]，284 頁。 
44 同上書，同頁。 
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第 2 項 SFAS第 150 号と SFAC 第 6 号の負債概念との関係 
 これまで，第 1 章から FASB の金融商品会計プロジェクトの動きを追ってきた。SFAS 第 150 号




たものといえる。SFAC 第 6 号改訂案では，負債概念そのものを変更するのではなく，その定義に
新たな脚注45を付け加えることによって，資産の譲渡による義務には持分株式を発行する義務も含
まれているという解釈を付したのではないか。 











いう解釈を行うことを明確にするために，SFAC 第 6 号改訂案が公表されたのであり，これにより，
所有主持分関係を構築しない持分証券を発行する義務を負債であると解釈することが概念レベルで
明らかにされ，負債範囲の拡大を可能にしているものと考えられるのである。 












46 池田幸典 [2002b]，97 頁および 102 頁。 
47 同様の見解は，同上論文，102 頁にも示されている。 
48 同上論文，97 頁および 102 頁。 
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第 5 節 おわりに 
以上から，SFAS 第 150 号を発行することにより，負債範囲の拡大を狙ったものと考えらえる。
SFAS 第 150 号ではある特定の金融商品を対象にしているが，ある特定の商品を取り上げることに
よりその定義はより明確になり，会計の根幹を成す負債概念をも拡大解釈できるようにしている。
このことは，ED（2000）と SFAC 第 6 号改訂案が同時に公表された経緯，そして前述した志賀の
見解にも見るとおりである。 
FASB は SFAS 第 150 号において，特定の金融商品に負債とする区分規定を付与し，負債概念に




の SFAC 第 6 号の改訂は必要であり，またその改訂には負債の定義に所有関係の欠如を組み込むべ
きだと決定した。」51とあるように，SFAC 第 6 号の「負債概念」の改訂の必要性を再確認してい

















                                                   




第 3 章 SFAS 第 150 号公表後の影響 
第 1 節 はじめに 
 前章において FASB の金融商品プロジェクトから SFAS 第 150 号公表までの経緯を追ったが，








前に 2003 年 5 月，SFAS 第 150 号2を発行し，新たな「負債」概念を確定した3。これにより，「
負債と持分の区分」問題は一応終結したかのように思われたが，SFAS 第 150 号の適用後，ある問
題が生じ，その問題を再検討するまで，規定の適用を延期することになった。その問題となってい
る規定のうちの一つは，SFAS 第 150 号が負債として分類することを要求した強制償還優先株式で
ある。2005 年 7 月に公表されたマイルストーン草案4は，特定の金融商品に関して，その概念規定
や測定方法として 3 つのアプローチ5が提案され，また，その過程において，非公開企業に関しては
一部の金融商品を「負債」から「持分」に分類変更する見解が公表されている。 





下で，本章は，「マイルストーン草案」が公表されるまでの 2 年間の SFAS 第 150 号の開示効果を
検証し，同基準設定の役割の解明を進展させようとするものである。 
 
                                                   
1 FASB [2000a]および志賀理[2004]，207 頁。 
2 FASB [2003a] 
3 FASB [2007d], Exposure Draft-Liabilities and Equity, Statement 150. 





 以下，上記の開示効果の検証として，3 つの論文8に示された企業側の開示動向を考察する。第 2
節では SFAS 第 150 号の開示効果の実例，第 3 節では負債持分比率の観点から強制償還優先株式に
対する同基準の開示効果，第 4 節では同基準の「経済的帰結」を取り上げる。 
第 2 節 SFAS 第 150 号の開示効果の実例 
 2003 年 5 月に発行された SFAS 第 150 号は企業の財務諸表に様々な影響を与えた。では実際に
どのような事象が見られたのか。以下では，実際に企業が SEC に提出した同基準書発行直後の 2003
年度第 2 四半期報告書（会計期間：2003 年 4 月 1 日から 6 月 30 日）を検証し，企業への影響を確
認する。 
第 1 項 SFAS第 150 号が影響を与えた金融商品 
 SFAS 第 150 号において適用される規定の注目すべき点は，特定の金融商品を貸借対照表の負債
の部と持分の部の間，つまりメザニンと呼ばれる「中間領域」の部に報告してきた多くの企業が，
金融商品を負債の部に再分類しなければならない，という点にある9。SFAS 第 150 号は，特定の金
融商品を「負債」の部に区分することを規定し，従来のように中間領域(メザニン)に分類すること
を禁止している10。また，SFAS 第 150 号は，強制償還優先金融商品について，金銭価値または現
金，株式もしくは他の金融商品の公正価値で測定されなければならない11とし，測定方法と分類方












                                                   
8 DuPree Financial Analysis Lab[2003]，McCarthy et al. [2004]，Schroeder et al. [2006]. 
9 FASB [2003a]，par.1.and 18. 
10 Ibid.,par.18. 
11 Ibid.,par.20. 
12 Ibid., Appendix A. 
13 Ibid.,par.3. 
14 DuPree Financial Analysis Lab [2003], p.4. 
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第 2 項 レバレッジ分析 












合，である。この 3 つの事例に代表されるケースを具体的にレバレッジ分析した結果は下の図表 3-1
表１に示したとおりである16。 
 
図表 3-1 レバレッジ分析 
企業名 総負債* 株主持分比率 比率** MRPS△ 
修正後 修正後比率 
総負債∧ ∧∧ ∧∧∧ 
ローラス・スペース社 2,823,447 (377,740) n/a - 2,823,447 n/a - 
AOL タイムワーナー社 57,334,000 55,999,000 1.02 1,500,000 64,157,000 - 1.08 
ルーセント・テクノロジー社 19,961,000 (3,025,000) n/a - - - - 
 
・レバレッジ分析の注：表の中に示された残高は，掲載時において報告された最新情報に基づく。 
＊  ：すべての負債を含んでいる：短期負債，長期負債，他の負債および劣後負債。 
但し，企業が劣後負債を負債として報告した場合：中間領域は含まない。 
＊＊ ：比率：総負債／株主持分 





（出所）DuPree Financial Analysis Lab, SFAS No.150 and Mandatorily Redeemable Preferred Stock, 2003, p.6-7. 
（尚，引用に際しては若干の修正と加筆をしている。） 
 
 以上から企業によって SFAS150 号の適用の影響は様々と言える。では，これらの結果を，企業
は各々の財務諸表において，どのように説明しているのであろうか。 
第 3 項 企業側の対応 
 本節では前述の 3 つのケースについて，企業の財務諸表を確認する。以下の事例にあげる貸借対
                                                   
15 DuPree Financial Analysis Lab [2003], Leverage implication, p.5. 
16 Ibid.,pp.5-7. 
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照表は，各企業が SEC に提出した 2003 年度第 2 四半期報告書（2003 年 4 月 1 日から 2003 年 6
月 30 日）である。SFAS150 号発行後の企業への影響を検証しよう。 
 まず，SFAS 第 150 号適用以前に，既に財務諸表上の中間領域に強制償還優先株式残高を含んで
いたが，財務諸表上の報告残高は，負債の部に再区分される，と予測されたローラル･スペース社
（Loral Space & Communication, Inc. 以下，ローラル･スペース社とする）17の例を取り上げる。 
 
図表 3-2 LORAL SPACE & COMMUNICATIONS LTD., A DEBTOR-IN-POSSESSION 
CONDENSED CONSOLIDATED BALANCE SHEETS 
(In thousands, except par values) (Unaudited) 
June 30, December 31,
2003 2002
LIABILITIES AND SHAREHOLDERS’ DEFICIT：負債および株主欠損金
Current liabilities：流動負債
Current portion of long-term debt： 1年以内に返済期限の到来する長期借入債務$ 2,244,002 $ 131,898
Accounts payable：未払金 44,735 58,323
Accrued employment costs：未払給与 29,295 34,531
Customer advances：顧客前受金 63,293 114,080
Accrued interest and preferred dividends:未払利息および優先配当 44,746 37,370
Income taxes payable：未払法人税等 37,064 37,936
Other current liabilities：その他流動負債 52,024 47,005
Total current liabilities：流動負債合計 2,515,159 461,143
Pension and other postretirement liabilities：年金負債およびその他退職給付債務129,672 124,193
Long-term liabilities：長期負債 178,616 207,835
Long-term debt：長期債務 ― 2,112,627
Minority interest：少数株主持分 2,559
Convertible redeemable preferred stock：転換条項付償還優先株式
  6% Series C($106,009 redemption value),$.01 per value ― 104,582
  6% Series D($21,122 redemption value),$.01 per value ― 20,499
Commitments and contingencies (Notes 2, 10, and 12)：契約および偶発事象
Shareholders' defict：株主欠損金
  6% Series C convertible redeemable preferred stock 
   ($187,274 and $81,265redemption value),$.01 per value 184,753 80,171
  6% Series D convertible redeemable preferred stock 
   ($36,707 and $15,585 redemption value),$.01 per value 35,624 15,125
Common stock, $.10 par value：普通株式 4,409 4,293
Paid-in capital：払込資本金 3,392,821 3,389,035
Tresury stock：自己株式 (3,360) (3,360)
Unearned compensation：未収補償金 (208) (151)
Retained defict：繰越欠損金 (3,932,790) (3,782,107)
Accumulated other comprehensive loss：その他包括損失累計額 (58,989) (57,233)
     Total shareholders' defict：株主欠損金合計 (37,774) (354,227)
     Total liabilities and shareholders' defict：負債および株主欠損金合計 $ 2,448,266 $ 2,692,802
（出所）Loral Space & Communications Ltd. [2003]より抜粋，および編集。（尚，和訳は筆者による。） 
  
四半期報告書の注記において，ローラル･スペース社は，SFAS 第 150 号の採用を歓迎している。 
                                                   





図表 3-3 ローラル･スペース社 2003 年度第 2 四半期報告書 注記 1 
Preferred Stock  
The Company’s 6% Series C convertible redeemable 
preferred stock (“the Series C Preferred Stock”) and 6% 
Series D convertible redeemable preferred stock (“the 
Series D Preferred Stock”) have mandatory 
redemption dates in 2006 and 2007, respectively. The 
Company has the right to make mandatory redemption 
payments to the holders in either cash or common 
stock, or a combination of the two. As a result of 
obtaining shareholder approval to increase the 
authorized number of shares of the Company’s 
common stock to 125,000,000, the Company would be 
able to effect payment of the total mandatory 
redemptions in common stock based on the volume 
weighted average daily price of the Company’s common 
stock as defined at June 30, 2003. Accordingly, as of 
June 30, 2003, all of the Company’s outstanding 
preferred stock was classified within the shareholders’ 
deficit section of the condensed consolidated balance 
sheet (see Note 15). 
優先株式 
当社の 6％シリーズ C の転換条項付償還優先株式（「シ
リーズ C 優先株式」）と６％シリーズ D の転換条項付償
還優先株式（「シリーズ D 優先株式」）は，それぞれ，





2003 年 6 月 30 日に定義づけされたように，当社の普通
株式の日々の価格で重みづけされた大きさに基づいて，
普通株式での強制償還総額の支払に影響を及ぼすことが




（出所）Loral Space & Communications Ltd. [2003], p.18.（尚，和訳は筆者による。） 
 
図表 3-4 ローラル･スペース社 2003 年度第 2 四半期報告書 注記 2 
SFAS 150 
The Company is currently evaluating the provisions of 
SFAS 150. 
 SFAS 第 150 号 
当社は現在，SFAS 第 150 号の規定を評価して
いる。 




同じである。なぜならば，この企業は，上記の図表 3-3 の注記で，シリーズ C および D の転換条項
付償還優先株式について説明しているが，これらの転換条項付償還優先株式を強制償還すべき対象
とはみなしていないからである18。 
次にSFAS第150号の影響を大きく受けたAOLタイムワーナー社（AOL Time Warner Inc, 2002
年に現在の Time Warner, Inc. に社名変更，以下 AOL タイムワーナー社とする。）を見てみよう。
SFAS 第 150 号の発行前，当該企業の転換条項付償還優先株式は，その貸借対照表上の中間領域に
も入っていなかった。同基準発行後，その優先株式は持分として分類された。このように，負債も







                                                   
18 DuPree Financial Analysis Lab[2003]，p.6. 
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図表3-5 AOL TIME WARNER INC. 
CONSOLIDATED BALANCE SHEET 
(Unaudited)   
June 30, December 31,
2003 2002
  (millions, except per share amounts)
LIABILITIES AND SHAREHOLDERS’ EQUITY：負債および株主持分
Current liabilities：流動負債
Accounts payable：未払金 $ 1,902 $ 2,459
Participations payable 1,777 1,689
Royalties and programming costs payable：未払特許権等使用料 1,560 1,495
Deferred revenue：前受収益 1,196 1,209
Debt due within one year：1年以内に返済期限の到来する短期借入金 419 155
Other current liabilities：その他流動負債 5,838 6,388
Total durrent liabilities：流動負債合計 12,692 13,395
Long-term debt：長期債務 25,898 27,354
Deferred income taxes：繰延法人税等 12,868 10,823
Deferred revenue：前受収益 988 990
Other liabilities：その他負債 4,888 5,023
Minority interest：少数株主持分 5,323 5,048
Shareholders' equity：株主持分
  Convertible Preferred Stock,$0.10 per value, 1 share authorized, 1,500 ―
 　 issued, and outstanding,$0.10 liquidation preference
　SeriesLMCN-V Common Stock, $0.01 per value, 171.2million share 2 2
　　outstanding in each period
AOL Time Warner Common Stock, $0.01 par value, 4.338 and 43 43
4.035billion shares outstanding
Paid-in capital：払込資本金 155,388 155,134
Accumulated other comprehensive loss, net：その他包括損失正味累計額 (460) (428)
Retained earnings(loss)：繰越利益（損失） (100,474) (101,934)
Total shareholders' equity：株主持分合計 55,999 52,817
Total liabilities and shareholders' equity：負債および株主持分の合計 $ 118,656 $ 115,450








図表 3-6 AOL タイムワーナー社 2003 年度第 2 四半期報告書 注記 
FAS 150 will be effective for AOL Time Warner in the third 
quarter of 2003. The adoption of the provisions of FAS 150 
will require the Company to reclassify $1.5 billion of 
mandatorily convertible preferred stock issued to Comcast 
from shareholders’ equity to liabilities. 





（出所）AOL Time Warner, Inc. [2003] p.44-45。（尚，和訳は筆者による。） 
 
 最後に，SFAS 第 150 号の発行以前より，貸借対照表上の負債の部に強制償還優先株式を含んで
                                                   





図表 3-7 CONSOLIDATED BALANCE SHEETS 
(Amounts in Millions, Except Per Share Amounts) 
(Unaudited) 
June 30, September 30,
2003 2002
LIABILITIES：負債
Accounts payable：未払金 $ 1,221 $ 1,298
Payroll and benefit-related liabilities 776 1,094
Debt maturing within one year：1年以内に返済期限の到来する短期借入金 616 120
Other current liabilities：その他流動負債 2,866 3,814
           Total current liabilities：流動負債合計 5,479 6,326
Postretirement and postemployment：退職給付債務 4,935 5,230
Pension Liabilities：年金負債 2,357 2,752
Long-term debt：長期債務 4,687 3,236
Company-obligated mandatorily redeemable preferred securilies of
　subsidiary trust：子会社信託による強制償還優先証券 1,152 1,750
Other liabilities：その他負債 1,351 1,551
            Total liabilities：負債合計 19,961 20,845
Commitments and contingencies：契約および偶発事象
8.00% redeemable convertible prefrred stock 933 1,680
SHAROWNERS' DEFICT：株主欠損金
Preferred stock-par value $1.00 per share;　　　　　　　　　　　　　優先株式
   Authorized share:250.0;issued and outstanding shares:none - -
Common Stock-pae value $.01 per share;　　　　　　　　　　　　　　普通株式
   Authorized share:10,000.0;issued and 4,142.5 outstanding shares
   at June 30, 2003 and 3,491.6 issued and 3,490.3 outstanding shares at
   September 30,2002 41 35
Additional paid-in capital：追加払込資本金 22,096 20,606
Accumulated deficit：欠損金累計額 (22,894) (22,025)
Accumulated other comprehensive loss：その他包括損失累計額 (3,201) (3,350)
            Total shareowners' defict：株主欠損金合計 (3,958) (4,734)
            Total liabilities, redeemable convertible preferred stock and 
             　shareowners' deficit：負債、転換条項付償還優先株式および株主欠損金$ 16,936 $ 17,791




                                                   
20 DuPree Financial Analysis Lab[2003]，p.24. 





図表 3-8 ルーセント・テクノロジー社 2003 年度第 2 四半期報告書 注記 
Due to its conversion feature, Lucent’s 8% redeemable 
convertible preferred stock is a conditional redeemable 
obligation and is outside the scope of SFAS 150 and shall 
continue to be classified in the mezzanine section of the 
consolidated balance sheet. The FASB intends to provide 
further accounting guidance on conditional redeemable 
instruments at a later date. SFAS 150 was adopted on July 
1, 2003 and is not expected to materially affect the 
consolidated financial statements. 
 その転換という特徴のゆえに，Lucent の 8％も
の償還転換優先株式は条件付償還債務であり，




第 150 号は 2003 年 7 月 1 日に採用されたが，連
結財務諸表には重大な影響を与えないものと見
込まれる。 
（出所）Lucent Technologies Inc. [2003]，p.22。（尚，和訳は筆者による。） 
 
この 3 社の財務諸表からは，強制償還優先株式の表示位置を比較すると，AOL タイムワーナー社




第 3 節 SFAS 第 150 号と強制償還優先株式 
SFAS 第 150 号は，「負債と持分の双方の特徴を有する特定の金融商品の会計処理」22について
「負債」の部に区分することを規定した。「特定の金融商品」とは，次の 3 つのタイプの独立した
金融商品である。①強制償還金融商品（mandatorily redeemable financial instruments）②資産
を引き渡すことによって発行者を買い戻す義務（obligations to repurchase the issuer’s shares by 
transferring assets）③可変数の株式を発行する一定の義務（certain obligations to issues a 
variable number of shares）である23。McCarthy 他は，SFAS 第 150 号における強制償還優先株
式を以下のように位置づけている。 
図表 3-9 SFAS 第 150 号における強制償還優先株式の位置づけ 
MRPS24, which has characteristics of both debt and 
equity, will now have to be reported as a liability just 
as if it were a debt instruments. According to FAS-150, 
a debt instrument is the underlying nature of MRPS.…
The changer in reporting MRPS is the results of a 
larger and more comprehensive project on financial 
instruments that the FASB is addressing through 
several pronouncements. Of importance to the FASB is 
that financial instruments that are in substance 
liabilities should be reported as such on the balance 
sheet, even if the instruments have been packaged to 
appear as something other than debt. Specially, MRPS 
will now be required to be reported as “shares subject 
















（出所）McCarthy et al., [2004] p.37 （尚，和訳は筆者による。） 
                                                   
22 日本公認会計士協会国際委員会 [2003] 
23  FASB[2003a]，Scope and Requirements of This Statement p.4. および田中建二[2006]。 




第 1 項 強制償還優先株式の性質とその影響力 
McCarthy 他によれば，SFAS 第 150 号は，貸借対照表上に強制償還優先株式を有する企業に関
して，負債の増加を見せるだけでなく，企業の負債に関係した比率にも影響を与え，負債持分比率
と負債資産比率は，当該基準適用の結果として悪化することになる25。図表 3-10 には，「SFAS 第
150 号における強制償還優先株式の測定と利子コスト」が示されている。 
 
図表 3-10 SFAS No 第 150 号における強制償還優先株式の測定および利子コスト 
 固定償還日および決済金額 変動償還日および決済金額 
測   定 将来キャッシュ・フローの現在価値 報告した日に決済された金額 
利子コスト 権利として生じる発生レート 以前に報告した日から金額の変更 








図表 3-11 SFAS 第 150 号における強制償還優先株式の役割 
In the past, innovative variations of MRPS were created to 
obtain favorable accounting treatment. For instance, some 
issues of MRPS are in the form of trust-preferred securities 
that have been issued by z trust-subsidiary of a financial 
institution. The trust subsidiary is set up for the sole 
purpose of issuing the trust-preferred securities to 
investors and holding debentures issued by the financial 
institution. Numerous versions and variations of this 
arrangement have been created by firms seeking to create 












（出所）McCarthy et al., [2004] p.37 を抜粋。 （尚，和訳は筆者による。） 
 
上記のように，企業にとって裁量の余地のある会計処理を可能にする強制償還優先株式は，SFAS




                                                   
25 McCarthy et al. [2004],p.37. 
26 Ibid. 
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図表 3-12 SFAS 第 150 号に適用されるトラスト優先証券の例 
 
（出所）McCarthy et al., [2004] p.37 EXHIBIT 2 を修正，加筆。（尚，和訳は筆者による。） 
 
売却から得た資金を使い，一方で親会社は，信託子会社に対して，期間利益を支払う。次に，この








図表 3-13 固定負債としての強制償還優先株式の分類要求の影響 








1999 377 56.0% 86.4% 1.27 2.30 
2000 399 64.5% 82.0% 1.81 2.47 
2001 342 65.1% 81.4% 1.87 2.54 
2002 250 63.7% 77.5% 1.75 2.07 
（出所）McCarthy et al. [2004], p.38 EXHIBIT 3-5 を参考にして修正・加筆。（尚，和訳は筆者による。） 
＊MRPS：強制償還優先株式 
 
この図表 3-13 に見られるように，負債資産比率の幅は 1999 年の 56.0%から 2001 年の 65.1%で
あり，すべての企業に関して，当該比率は，2002 年は 61.2％，1999 年は 58.7％であった30。表面
                                                   
27 McCarthy et al. [2004], p.37. 
28 1.サンプル企業の条件：①Research Insight データベースより収集②強制償還優先株式を最低 100 万
ドル報告していること③強制償還優先株式を発行していること④資産が負債を超えている支払能力
のある企業であること。2.負債資産比率：報告された資産合計／負債合計 
   「2,3 年前と比較して 2002 年度における強制償還優先株式を報告している企業数が急激に減少して
いるのは，2002 年の Research Insight データベースの結果であって，この結果は完全ではなく，当
該企業のすべてには利用できない。よって企業数の減少は，FAS 第 150 号によって要求された想定
内の変更に帰すべきではない。（McCarthy et al., [2004]，p.38.） 
29 Ibid., p.38. 














































図表 3-14 企業の資産，負債，強制償還優先株式，および持分（単位：100 万ドル） 
企業名 資産 MRPS を負債に含まない MRPS MRPS を持分に含まない 
ゼロックス社 25,458 21,283 1,701 2,401 
AON 社 25,334 20,687 752 3,895 
キンダーモーガン社 10,103 6,505 275 2,355 
クラウンキャステル社 6,893 3,757 756 2,208 
（出所）McCarthy et al., [2004] p.39 EXHIBIT 6.（尚，和訳は筆者による。） 
 




                                                   
31 McCarthy et al. [2004], p.38. 1999年には，負債資産比率の中央値は 56.0％から 86.4％にまで増加し，
最小増加は 2002 年で，63.7％から 77.5％の約 14％ポイントの増加であった。 
32 Ibid. 強制償還優先株式が持分として報告された場合，負債持分比率は 1999年の 1.27で最低であり，
最高値は 2001 年の 1.87 である。 
33 Ibid. 
34 Ibid. 
35 Ibid. この場合，償還株式は分離して報告され，負債または持分のどちらにも含まれてはいない。 
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先株式を持った企業であることがわかる。 
図表 3-15 SFAS No.150 適用前後の負債資産比率および負債持分比率の比較 
パネル A ： 負債資産比率 
企業名 MRPS を持分に区分 どちらでもない MRPS を負債に区分 
AON 社 81.7% 81.7% 84.6% 
キンダーモーガン社 64.4% 64.4% 67.1% 
クラウンキャステル社 54.5% 54.5% 65.5% 
ゼロックス社 83.6% 83.6% 90.3% 
パネル B ： 負債持分比率 
企業名 MRPS を持分に区分 どちらでもない MRPS を負債に区分 
AON 社 4.45% 5.31% 5.50% 
キンダーモーガン社 2.47% 2.76% 2.87% 
クラウンキャステル社 1.26% 1.70% 2.04% 
ゼロックス社 5.18% 8.86% 9.57% 
（出所）McCarthy et al., [2004] p.39 EXHIBIT 7。（尚，和訳は筆者による。） 
 
 
図表 3-15 には，SFAS 第 150 号の適用前後における負債資産比率と負債持分比率が，強制償還
優先株式を持分に含む場合と負債に含む場合またはどちらでもないという 3 つのシナリオの下でど
のように変化したか，が表わされている36。償還優先株式を持分として扱う最初のシナリオでは，




ている38。第三のシナリオでは，償還優先株式が負債として扱われる FAS 第 150 号の下での比率の
効果が示されている。この基準の下では，負債資産比率も負債持分比率も，最も好ましくないこと










パネル B は，3 つのシナリオの報告の下での負債持分比率の様々な結果を表している。負債資産
                                                   
36 McCarthy et al. [2004], p.39. 
37 Ibid. 
38 Ibid. 















でしかない SFAS 第 150 号を，敢えて発行したのであろうか。 
第 4 節 SFAS 第 150 号の「経済的帰結」 
 会計基準を取り巻く「経済的帰結」41は 20 年以上に渡って興味深い問題として扱われ，我々の経
済社会の様々な分野に与える会計報告の影響に言及しているようだが，この「経済的帰結」は，意
図されるかもしれない事象と，意図されないかもしれない事象を含んでいるようである42。 
SFAS 第 150 号が採用された当時，その条項によって影響を受けた企業に対する「経済的帰結」
に関して不安が表明され，また，金融新聞紙上にも次のような憶測が飛び交った。それは，第 2 節
で検証したように，SFAS 第 150 号の遵守によっていくつかの企業は，その債務証券の不履行ある
いは巨額の利子コストの負担へと追い込まれるのではないか，というものである43。例えば，SFAS
第 150 号が発行された直後，第 2 節で企業の開示効果の実例として確認したように，AOL タイム
ワーナー社が SEC に提出した 2003 年度第 3 四半期報告書には，SFAS 第 150 号の採用により 15
億ドルの強制償還優先株式を，株主持分から負債に再分類することがその注記44に報告されている。
この場合，SFAS 第 150 号で規定された区分が，企業の財務諸表に影響を及ぼした実例と言えるの
ではないだろか。 
                                                   
40 McCarthy et al. [2004], p.40. 
41 Schroeder et al. [2004], p.498. または，注記[Guay et al.,2003; Dechow et al.,1996; Khurana and 
Loudder, 1994; Wasley and Linsmeier, 1992; Stone and Ingram, 1988]を参照されたい。 
42 Ibid. または，注記[Zeff,1978,p.56]を参照されたい。 
43 Op.cit. 
44 AOL Time Warner, Inc. [2003], pp.44-45. 
46 
本節では，AOL タイムワーナー社のように公開企業の実例から，SFAS 第 150 号の採用の，意図
した経済的帰結と，意図していなかった経済的帰結を Schroeder 他45の分析から考察してみたい。 













意思決定をする上で重要な情報である49。しかしながら，負債と持分は，SFAC 第 6 号に定義され










 強制償還優先株式にかかわる SFAS 第 150 号の規定は，可能性として同族関係にある非公開企業
                                                   
45 Schroeder et al. [2004] 
46 伊藤邦雄 [2005]，670 頁。または，Ibid.の注記[Hamada, 1972; Rubinstein, 1973] を参照されたい。 
47 Ibid., p.499. 
48 Ibid., The fundamental accounting equation(会計等式)：assets(資産)＝liabilities(負債) + equity(持
分) 
49 Ibid., p.498. または，注記[Clark, 1993] を参照されたい。 
50 Ibid.,または，FASB[2004],par.35 および par.49 を参照されたい。 
51 FASB [2003a], par.1 
47 
52を困惑させるものであった。同族関係にある非公開企業の極めて多くは，強制償還優先株式を発
行していた結果として，SFAS 第 150 号の効果が強制償還優先株式を発行した非公開企業の純価値
を潜在的に排除している，と見なしたようである53。FEI（Financial Executives International：














第 2 項 強制償還優先株式の再区分による「経済的帰結」 
本項では，SFAS 第 150 号の意図された「経済的帰結」を米国公開企業のランダム・サンプルに
よって調査された結果から57みてみる。サンプル企業はある産業に集中してはおらず，発行されて
                                                   







保有していないかもしれないからである。SFAS 第 150 号公表以前は，所有主持分は，売買契約にと
って償還可能と説明されてきた所有者の持分は，持分であり，負債ではない，と説明された売買契約
の存在および重要な期間は財政状況に対する注記に記述されることが，要求されているのである。 
53 Ibid., p.500. 










結果，サンプル企業に関する強制償還優先株式に関係した SFAS 第 150 号の規定の効果は以下の 3




この結果を非公開企業の観点から見ると，FASB は明らかに，SFAS 第 150 号の規定は，意図し
ていなかった「経済的帰結」に至ったかもしれない，と考えたように思われる。2003 年 11 月 7 日，
FASB スタッフ見解 150-360は，無期限に，非公開企業による将来の時期または金額で，強制的に
償還することを義務づけられる株式以外の強制償還優先株式に対するSFAS第 150号の履行を先延





SFAS 第 150 号の発行に伴い，2002 年 12 月 31 日付けで，強制償還優先株式を開示した更なる 35
社の企業は，その株式を 2003 年度中に償還していたのである。この調査では，これらの強制償還
優先株式を償還している企業の特徴が，効果を報告しているサンプル企業とは異なるのかどうか，
が検証されている65。この 2 つのグループの企業の間には，業種，利益水準，または 2002 年度の
会計期間において，純利益を報告していることと配当との関係については，何らの相違も見られな
かった。最後に，公開企業について言えば，負債資産比率と負債持分比率は 2002 年度および 2003
年度の会計期間に関して，SFAS 第 150 号の規定によって影響を受けたサンプル企業はすべて，両
会計年度において，高いレベルのレバレッジを報告している。平均的な結果を実質的に歪めている
2 つの企業によせて，特に，負債持分比率の点からみて，平均値も中央値も両方とも報告されてい
る66。次頁の図表 3-16 には，サンプル企業の 2002 年度および 2003 年度の報告負債資産比率およ
び負債持分比率が示されている。 
 
                                                                                                                                                                    
し 1000 社を選定。2002 年度および 2003 年度の財務諸表にフォーム 10K ウィザードサーチエンジン
を使用しアクセス。2003年 12月 31日に，強制償還優先株式を報告している 42社の企業を発見した。」 
58 Schroeder et al. [2004], p.500. および「表 1 サンプル企業（Table1 Sample Firms）を参照されたい。 
59 Ibid., p.501. 
60 FASB [2007e]，および FSP FAS150-3(http://www.fasb.org/pdf/fsp_fas150-3.pdf)を参照されたい。 
61 Ibid. 
62 FASB [2005] 
63 Ibid. 
64 Op.cit. 
65 Schroeder et al. [2004], p.502. 
66 Ibid. 
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図表 3-16 サンプル企業の報告上の負債資産比率および負債持分比率（2002 年度および 2003 年度） 
 
パネル A：負債資産比率     N    2002    2003    対前年比増加率(%) 
平均値 42 0.7154 0.7461 4 
中央値 42 0.7528 0.7946 6 
 
パネル B：負債持分比率     N    2002    2003    対前年比増加率(%) 
平均値 42 5.1465 6.9065 34 
中央値 42 3.0573 3.8683 27 




ので，この増加は，SFAS 第 150 号の影響を受けた企業は，その負債の状態を絶えず監視しなけれ





の比率が計算されるのである67。この結果は，下の図表 3-17 に見る通りである。 
 
図表 3-17 SFAS第 150 号が施行されなかった場合の報告上の比率および比率の再計算 2003 年度との比較 
 
パネル A：負債資産比率    N  2002    2003    対前年比増加率(%) 
平均値 42 0.7115 0.7461 5 
中央値 42 0.7376 0.7946 8 
 
パネル B：負債持分比率    N  2002    2003    対前年比増加率(%) 
平均値 42 4.8296 6.9065 43 
中央値 42 2.8113 3.8683 38 
（出所）Schroeder et al., [2004]p.503, TABLE3.（尚，和訳は筆者による。） 
 
SFAS 第 150 号採用の結果として，影響を受けた企業は，負債持分比率の平均値（中央値）で 43％
（38％）の上昇がみられる。図表 3-16 が示しているように，影響を受けた企業は高いレベルのレ
バレッジを維持しており，SFAS 第 150 号発行以前であっても，その効果は見られたのである。も
し，負債と持分の区分問題について明示的な行動が 2003 年度において取られなかったならば，
SFAS 第 150 号の採用は，既に高いレベルにあった負債を悪化させただけであったであろう。それ
は，図表 3-16 でみた報告された年間の上昇と，図表 3-17 で見た SFAS 第 150 号の採用に直接的に
関連した上昇を比較してみた場合，図表 3-17 の数値が大きく変化していることから，Schroeder
他は次のことを示唆している68。すなわち，サンプル企業は，SFAS 第 150 号の影響を和らげよう
                                                   
67 Schroeder et al. [2004], p.502. 
68 Ibid., p.503. 
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とする行動を削減する別のレバレッジを採用し，上の分析に含まれた 42のサンプル企業に加えて，





図表 3-18  
The intent of SFAS 150 and future related accounting 
regulation is to clarify the debt and equity picture 
presented on balance sheet, thereby allowing investors 
and other financial statement users to have more 
decision-useful information. The results of this study 
indicate that that intent resulted in both intended and 









（出所）Schroeder et al., [2004],p.503 を抜粋。 （尚，和訳は筆者による。） 
 
 
 限定された数の公開企業だけが SFAS150 号の影響を受けたと思われるかもしれないが，それら
の企業は様々な業種で営業活動を行っており，影響の大きさは実に様々だったのである69。むしろ
SFAS 第 150 号の規定は，想定外の非公開企業に大きな影響を与え，FASB は規定の修正を行わざ
るをえなかったのである。更に，FASB は負債と持分の両方の特徴をあわせもつ金融商品を取扱う
マイルストーン草案を 2005 年に発行し「所有・決済アプローチ」を採用し新たな指針を示した70。
SFAS 第 150 号の与える影響は，公開企業だけではなく非公開企業にも及び，その結果は，FASB
の予想をはるかに超えるものであったことが伺える。 
第 5 節 おわりに 









第 3 節で言及した「経済的帰結」について，SFAS 第 150 号発行以前から同基準の公表について
                                                   
69 Schroeder et al. [2004], p.503. 
70 FASB [2005], [2007e]. 
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は，非公開企業の立場から懸念するコメント・レター71があった。このコメント・レターは 2001
年 5 月 18 日に発行されており，SFAS 第 150 号がまだ公開草案であった時点である。このコメン
ト・レターは非公開企業72に対する SFAS 第 150 号の影響力の大きさ，つまり企業の財政状況に大
きく不利に影響することを訴え，SFAS 第 150 号の公表に反対を表明している。しかし，SFAS 第



























                                                   
71 Ameen[2001] 




第 4 章 SFAS 第 150 号における第二段階の動向 
第 1 節 はじめに 
 2003 年第 4 四半期から開始された「負債と持分の区分」プロジェクトの第二段階では，以下
の事が目的とされている。①持分の性質を有する金融商品の発行体が，当該金融商品を資産，負債
または持分のいずれとして表示するかを決定するための原則を設定すること，②このプロジェクト




一の構成要素からなる金融商品の区分」についてが，2005 年 7 月に公表されたマイルストーン草
案2である。FASB は「所有アプローチ（ownership approach）｣を採用し3，2007 年に発行された
FASB 予備的見解において，2008 年 5 月 30 日を期限とし，各方面にコメントを求めた4。 
 本章では，マイルストーン草案それ自体とマイルストーン草案公表以降の動向を中心として，
SFAS 第 150 号の発行の意義を探るものである。 
第 2 節 「負債と持分の区分」問題とマイルストーン草案発行の経緯 
 「負債と持分の区分」問題の目的はそもそも，負債，持分または両方および資産の特徴を有する
金融商品に関する会計を改善し，報告の包括的な基準を開発することである。このような基準は，









                                                   
1 企業会計基準委員会[2005]  
2 FASB [2005]  
3 FASB [2007e] 
4 FASB [2007h] 




包括的な基準書の発行が取扱われる前に，SFAS 第 150 号を公表したのである6。 
第 1 項 SFAS第 150 号に関わるスタッフ見解 
 FASB は，このような困難な問題に対して，両者の相違を苦心して作ってきたのである。FASB
は SFAS 第 150 号を 2003 年に発行した時点でさえ，この基準を広範囲にわたるプロジェクトの第
一段階に過ぎないとみなしていた7。このプロジェクトは，全ての金融商品に関して負債か持分への
分類を決定することによって完了するものである。そして，2003 年 5 月に発行された SFAS 第 150
号では，次の金融商品について負債の分類が求められている。①強制償還優金融商品，②資産移転
によって発行者の持分株式を買戻す債務，③発行株式数が変動する特定の義務，である8。 










2003 年 11 月，FASB は同審議会のスタッフに指示し，①特定の非公開企業の強制償還優先金融
商品，②特定の強制償還非支配株主持分，という商品について SFAS 第 150 号の規定を適用する施
行日を延期する FASB スタッフ見解（FASB Staff Position，以下，FSP とする。）を発行させた10。
SFAS 第 150 号に関わる最終の FSP は次頁の通りである11。 
                                                   
6 Cheney [2005] 
7 Ibid. 
8 FASB [2003a], pars.10-12 
9 Op.cit. 
10 FASB [2003b],p.1. 










FSP FAS 150-1 
 
FSP FAS 150-2 
 
FSP FAS 150-3 
 
FSP FAS 150-4 
FSP FAS 150-5 
「FASB 第 150 号下の債務を具現する一つ以上のオプションまたは先物 
契約から構成された独立した金融商品に係る発行者の会計処理」 
「FASB 第 150 号下における，当該株式の簿価とは異なる金額での支払
いによる償還を請求する株式に係る会計処理」 
「FASB 第 150 号下の特定の非公開企業の強制償還金融商品を特定の強
制償還非支配株主持分の係る施行日，開示及び経過措置」 
「FASB 第 150 号下の従業員株式所有計画に係る発行者の会計処理」 
「独立した転換社債と強制償還可能な株式を基礎とするその他の類似し
た商品とに係る FASB 第 150 号下の発行者の会計処理」 
  
特に FSP FAS 150-312については，前述のコメント･レターに対応すべく，FASB は，SFAS 第
150 号の施行日を非公開企業の強制償還優先株式に関して，また強制償還非支配株主持分に関して，
無期限に延期した13。では，FSP FAS 150-3 とはどのような内容であったのか。 
第 2項 特定の強制償還金融商品に関わる SFAS第 150号の規定延期 －FSP FAS 150-3の分析－ 
発行時の SFAS 第 150 号は，非公開企業の強制償還金融商品に関しては 2003 年 12 月 15 日より
後に開始する会計期間について有効である14，としている。その他の企業（公開企業）の強制償還
金融商品に関しては，発行時の SFAS 第 150 号は，2003 年 5 月 31 日より後の金融商品または修正
された金融商品に関して有効であり，その他の商品すべてに関しては，2003 年 6 月 15 日より後に










FSP FAS 150-3 は，SEC 非登録企業の非公開企業が発行した強制償還金融商品に関して SFAS
第 150 号の施行日を次のように延期した16。 
a) 確定日に確定した金額または利子率指標，通貨指標または他の外部指標によって決定される
                                                   
12 なお，本章では SFAS 第 150 号を FASB の表記に従って「FAS 150-X」と表記している。 
13 Cheney [2005] 
14 FASB [2003a],p.7. 
15 FASB [2003b],p.1 
16 Ibid., p.2. 
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金額で強制償還可能な商品に関しては，SFAS 第 150 号の分類，測定及び開示に関する規定
は，2004 年 12 月 15 日より後に開始する会計期間に関して施行されるものとする。 




SEC 登録企業が発行した強制償還金融商品は，当該企業が SFAS 第 150 号における非公開企業
の定義に合致しているとしても，上記延期のいずれにも値しない。当該企業は，この FSP の第 2







SFAS 第 150 号の開示要件は，当該強制償還金融商品への SFAS 第 150 号の適用が延期される間
は，特定の非公開企業の当該商品には適用されないが，それでも，米国財務会計基準書第 129 号「資
本構成に関する情報の開示」（Statement of Financial Accounting Standards No.129, Disclosure 
of Information about Capital Structure，以下，SFAS 第 129 号という。）17の要件は適用される。





 2 特定の強制償還非支配株主持分 
問題とした FSP は，公開，非公開を問わず，すべての企業の特定強制償還非支配株主持分に関し
て，SFAS 第 150 号の施行日を次のように延期している18。 
(a) SFAS 第 150 号における「流動性に基づいてのみ」という例外の下で負債として分類される
必要はないが，連結財務諸表上は親会社によって負債として分類されることになる特定の強
制償還非支配株主持分に関しては，SFAS 第 150 号の分類及び測定に関する規定は，更なる
審議会の活動が実施されるまで無期限に延期される。 
(b) 2003 年 11 月 5 日前に発行された特定の強制償還非支配株主持分に関しては，SFAS 第 150
                                                   
17 FASB [1997b] 











登録企業である非公開企業は，SFAS 第 150 号の開示要件ならびにその他の適用可な指針によって
定められている開示に従うことを定めている19。 















にフォーブス誌は，米国における売上高 10 億ドル以上の非公開企業リストを，毎年「American’s 
Largest Private Companies」と題して発表している22。 
                                                   
19 FASB [2003a], pars. 26-27. 
20 日本証券経済研究所 [2007] 
21 尾崎充孝 [2006]，2 頁。 
22 Forbes [2007a] 尚，最新の情報（2014 年度）は次のとおりである。 
順位 企業名 業種 売上高(10 億ドル) 従業員数(人) 
1 Cargill 食品，農産品，金融，工業等 134.90 143,000 
2 Koch Industries エネルギー複合企業 115.00 111,300 
3 Dell 電気機器 57.20 111,300 
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図表 4-1 2007 年度 米国の非公開大企業 売上高上位 10 社 
 
順位 企業名 業種 売上高(10 億ドル) 従業員数(人) 
1 Koch Industries 化学・石油 90.00 80,000 
2 Cargill 食品，農産物 82.49 150,900 
3 Chrysler 自動車 62.20 77,778 
4 GMAC Finance Service 不動産投資 35.72 31,400 
5 PricewaterhouseCoopers 会計事務所・経営コンサルティング 25.15 146,767 
6 Publix Super Markets スーパー・マーケット 21.82 140,000 
7 Ernst & Young 会計事務所・経営コンサルティング 21.16 121,000 
8 Mars 食品加工 21.00 40,000 
9 Bechtel ゼネコン 20.50 40,000 
10 C&S Wholesales Grocers 食品卸売・流通 19.22 18,000 





は，SOX 法が施行された翌年の 2003 年には，2002 年の 257 社から 281 社，5 年後の 2007 年には
約 2 倍の 424 社に急増したのでる24。尾崎によれば，2005 年に行ったアンケート調査の結果，売上
高 10 億ドル未満の中堅企業（回答企業数 93 社）の上場維持にかかる費用の平均は，2001 年 1.1
百万ドル（約 1.3 億円），2002 年 1.9 百万ドル（約 2.3 億円），2003 年 2.6 百万ドル（約 3.1 億円），
2004 年 3.4 百万ドル（約 4.1 億円）と，SOX 法施行年に大幅に増加した後も引き続き上昇してお
り，上場維持費用に対する増加に加えて，SOX 法のコンプライアンスに要する工数のために生産性
の悪化が問題となりつつある状況が窺える。同調査によれば，こうした状況下において選択肢とし




                                                                                                                                                                    
4 Bechtel ゼネコン 39.40 53,000 
5 PricewaterhouseCoopers 会計事務所・経営コンサルティング 34.00 195,000 
6 Mars 食品、飲料，ペットケア 33.00 75,000 
7 Ernst & Young 会計事務所・経営コンサルティング 32.09 21,000 
8 Publix Super Markets スーパー・マーケット 28.92 166,000 
9 Ernst & Young 会計事務所・経営コンサルティング 27.40 190,000 
10 C&S Wholesales Grocers 食品，流通 25.00 14,000 
（出所）Forbes [2014], “American’s Largest Private Companies 2014”, November 11, 2014.より抜粋,編集.（和訳は筆者による） 
23 尾崎充孝 [2006]，8 頁。 
24 Forbes [2007b]，非公開企業数：2002 年 257 社，2003 年 281 社，2004 年 305 社，2005 年 339 社，
2006 年 394 社，2007 年 424 社(尚，データは Forbes [2007a]より筆者が調査した)。また米国企業の
非公開化と SOX 法については今後の課題としたい。 










また尾崎によれば，2001 年 1 月から 2003 年 7 月までに非公開化を実施した，かつて NASDAQ
上場企業 110 社を対象にアンケート調査を行っているが，非公開化の主な理由として①上場維持費






の発行者により会計と報告を改善すること，そして②SFAC 第 6 号「財務諸表の構成要素」上の負
債，持分，そして恐らくは資産の定義を改正・改善することである。SFAS 第 150 号とプロジェク
トの第二段階で行われた決定はそれらに合致している29。しかし，ある種の金融商品の区分を決定
することにより，FASB でさえも予期しなかった様々な問題が発覚し，負債と持分の区分を決定す
ることに非常に苦心していることが窺える。SFAC 第 6 号の定義を改正・改善するには，まだしば
らくの時間を要するようである。次節では SFAS 第 150 号のその後の経緯を追う。 
第 3 節 3 つのアプローチとマイルストーン草案 
2005 年 7 月に公表されたマイルストーン草案は，単一の構成要素からなる金融商品を区分する
ための原則として，所有関係と決済関係を組み合わせた新たなアプローチとして当初有力と思われ
ていた｢所有・決済アプローチ（ownership-settlement approach）｣を採用していたが，「所有ア
プローチ（ownership approach）｣の採用が決定した30。この FASB 予備的見解は，2007 年 11 月
                                                   
26 尾崎充孝 [2006]，10 頁。 
27 同上論文，11 頁。 
28 同上論文，12 頁，または脚注 12 参照されたい。Stanley B.Block, Texas Christian University “The 
Latest Movement to Going Private: An Empirical Study”, Journal of Applied Finance 
(Spring/Summer), 2004 
29 FASB [2004a] 
30 FASB [2007e] 
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第 1 項 3 つのアプローチ 









認められた会計原則（Generally Accepted Accounting Principles，以下，U.S.GAAP とする。）
32が適用されないならば，利益を通して公正価値で測定される。決済日に清算額が固定している商
品または構成要素は，APB 意見書第 21 号「未収金及び未払金の利息」（Opinions of the Accounting 
Principles Board(APB), APB Opinion No.21, Interest on Receivable and Payable，以下，APB 意
見書第 21 号とする。）33に従って，増額または減額される。このアプローチの下では，株主に対す
る如何なる希薄化であれ，一般には利益と一株当たり利益（earnings per share，以下，EPS とす
る。）の計算上の分子に反映される34。 
 




                                                   
31 FASB [2007h] 
32 杉本徳栄 [2010] 
33 AICPA [1971] 







なる点に注意されたい）。EPS は，米国財務会計基準書第 128 号「一株当たり利益」（Statement 




 3 期待成果再評価アプローチ（Reassessed Expected Outcomes Approach） 
 期待成果再評価アプローチ（以下，REO アプローチと略す。）は，偶発的要求をモデル化する手
法に基づいた蓋然性基準測定アプローチを利用する。このアプローチは，清算日（outcome date）




成要素に基礎づけられた 2 つの可能な清算額を有するときに確認される。 








株主に対する如何なる希薄化であれ，一般には，利益と EPS 計算上の分子に反映される37。 
 
 4 設例による 3 つのアプローチの比較38 
 X1 年 1 月 1 日に企業は 100 株の普通株式（直接所有商品）に対する POW をプレミアム＄361
で発行したとしよう。このオプションは，X4 年 1 月 1 日で終了し，その行使価格は＄40 である。
                                                   
35 FASB [1997a] 
36 FASB [2007e] 
37 Ibid. 




図表 4-2 売建プット･オプションの会計処理 
【条件】       株価 オプションの公正価値 
 X1 年 12 月 31 日 $40 $386 
 X2 年 12 月 31 日 $42 $395 
 X3 年 12 月 31 日 $44 $400 
 
 所有・決済アプローチ 所有アプローチ REO アプローチ 
現金によるオプシ
ョンの発行を計上 
（X1 年 1 月 1 日） 
(借)現金預金 $ 361 
 (貸)株主持分 $ 361 
(借)現金預金 $ 361 
 (貸)負 債   $ 361 
(借)現金預金 $  361 
  資 産  $1,641 
 (貸)株主持分  $2,002 
公正価値でのオプ
ションの再測定 
(X1 年 12 月 31 日) 
非計上 
(借)現金預金 $ 25 
 (貸)負 債   $ 25 
(借) 費 用 $  25 
  資 産 $1,669 
 (貸)株主持分  $1,694 
公正価値でのオプ
ションの再測定 
(X2 年 12 月 31 日) 
非計上 
(借)現金預金 $   9 
 (貸)負 債   $   9 
(借) 費 用 $   9 
  資 産 $  397 
 (貸)株主持分  $  406 
公正価値でのオプ
ションの再測定 
(X3 年 12 月 31 日) 
非計上 
(借)現金預金 $  5 
 (貸)負 債   $  5 
(借) 費 用 $    5 
    資 産 $  293 
 (貸)株主持分  $  298 
オプション行使の 
計上 
(X4 年 1 月 1 日) 
(借)現金預金 $ 4,000 
   株主持分 $ 361 
 (貸)自己株式 $ 4,361 
(借)現金預金 $ 4,000 
   負  債 $  400 
 (貸)自己株式  $ 4,400 
(借)現金預金 $ 4,000 
   株主持分 $ 4,400 
 (貸)資 産  $ 4,000 
   自己株式 $  4,400 
（出所）FASB [2007], Appendix 1, p.5. より抜粋。（尚，和訳は筆者による。） 
第 2 項 マイルストーン草案 
 「負債と持分の区分」プロジェクトの第二段階で検討すべき論点は次の 3 つに分けられており，










                                                   




て SFAC 第 6 号の負債の定義の変更が必要であるとしている42。 
 次の表には所有・決済アプローチに基づく単一の構成要素からなる金融商品の区分を示している。 
 
図表 4-3 所有・決済アプローチに基づく単一の構成要素からなる金融商品の区分 








No 負債または資産 負債または資産 持分 
Yes：間接所有商品 負債または資産 持分 持分 
Yes：直接所有商品 持分 持分 持分 


















                                                   
40 企業会計基準委員会 [2005] 
41 同上。尚，訳については，池田幸典[2006]恒久資本所有関係商品(perpetual instrument)，直接所有
金融商品(direct ownership instrument），間接資本関係商品(indirect ownership instrument)，およ




43 FASB[2005] 訳は筆者によるが，企業会計基準委員会[2005]，池田幸典[2006]，148 頁，および志賀
理[2006]，32 頁も参考にした。 
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(e) 永久商品（perpetual instruments） 
永久商品は，契約上の決済義務を有しておらず，所有者に対しては，清算時に純資産に対す
る比例的権利を与えている。従って，永久商品は持分に区分される。 










(g) 間接所有商品（indirect ownership instruments） 











































普通株式 持分 持分 
永久商品（及び直接所有
金融商品でもある） 

















































（出所）企業会計基準委員会 [2005] より一部修正・加筆。 
 
 
  次頁は Cheney46の一部引用である。マイルストーン草案について非常に興味深い解説と見解を
述べている。 
                                                   
44 板橋淳志 [2006]，141 頁。 
45 企業会計基準委員会 [2005] 
46 Cheney [2005] 
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第 2 次マイルストーンで取扱われる予定である。(中略) 仮に上記草案で提案された変更が実施さ
れるならば，株式基準報酬に関する基準書 123R を含む他の FASB 意見書，償還優先株式の財務
諸表上の表示に関する SEC 会計連続通牒第 268 号，償還株式の分類及び測定に関する緊急問題特
別委員会トピック第 D-98 号及び従業員株式所有プランに関する米国公認会計士協会意見書 93-6
号をとおして徐々に細分化が実施されることになる。 （中略） 








   SFAS 第 150 号は，マイルストーン草案を経て，発行時より市場に様々な影響を与え，変容を
成し遂げてきた。しかし，その変容はまだ終わりを見せそうもない。 
第 4 節 SFAS 第 150 号公表後の概念に対する議論 
 SFAS 第 150 号公表後，FASB は複合金融商品について，負債と持分の構成要素に分類するアプ




                                                   
47 Cheney [2005] 
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図表 4-5 審議会ミーティングおよび公聴会の日程 
2003 年 07 月 09 日 審議会ミーティング 第二段階の適用範囲と計画 
2003 年 10 月 01 日 審議会ミーティング 第二段階の金融商品の事例 
2003 年 12 月 03 日 審議会ミーティング 持分と負債または資産との区分 
2004 年 01 月 14 日 審議会ミーティング 無条件単一商品 
2004 年 01 月 21 日 審議会ミーティング 無条件単一商品 
2004 年 01 月 27 日 連絡ミーティング 相互会社と負債および持分プロジェクトとの
組合せに関する当審議会の決定が相互会社に
与える衝撃の決定 
2004 年 02 月 18 日 審議会ミーティング 概念的用語，階層及び残された単一商品問題 
2004 年 05 月 05 日 審議会ミーティング REO アプローチの提示 
2004 年 05 月 18 日 プロジェクト資源提供グループ・ ミーティング 
2004 年 05 月 26 日 審議会ミーティング REO アプローチ－追跡を決定 
2004 年 06 月 22 日 FASAC ミーティング配布資料  
2004 年 07 月 16 日 審議会ミーティング 持分から負債と資産を区分するための原則案 
2004 年 10 月 06 日 審議会ミーティング 単一構成要素商品に関する持分からの負債の
区分におけるアプローチ 
2004 年 11 月 03 日 審議会ミーティング 持分からの資産の区分と決済代替案 
2004 年 11 月 24 日 審議会ミーティング 直接所有関係の決定と決済代替案 
2004 年 12 月 01 日 FSABC ミーティング配布資料  
2004 年 12 月 02 日 FASAC ミーティング配布資料  
2005 年 03 月 02 日 審議会ミーティング マイルストーン草案に係る資料提供グループ
のコメント・レター分析 
2005 年 04 月 06 日 審議会ミーティング マイルストーン草案に係る資料提供グループ
問題 
2005 年 05 月 11 日 審議会ミーティング 表示と測定，発行費用，先物契約，これに従っ
た再分類評価 
2005 年 06 月 29 日 審議会ミーティング 複合構成要素商品の定義と分離規準 
2005 年 07 月 20 日 負債と持分のマイルストーン草案 単一構成要素金融商品と特定のその他の商品
に係る Milestone Draft 分類案 
2005 年 10 月 05 日 審議会ミーティング 分離規準と第一アプローチの義務 
2005 年 11 月 29 日 審議会ミーティング 非分離商品の測定及び表示と非持分構成要素
の定義説明 
2006 年 03 月 15 日 審議会ミーティング リンケージの目的及び原則と実質的特徴 
2006 年 08 月 16 日 審議会ミーティング 所有アプローチ下での表示 
2006 年 10 月 23 日 審議会ミーティング IASB を更新するための情報ミーティング 
2006 年 11 月 15 日 審議会ミーティング REO アプローチに関連した追跡調査問題 
2007 年 01 月 03 日 審議会ミーティング 特定の負債・持分に関する決定に基づいた短期
改項目 
2007 年 05 月 08 日 審議会ミーティング 間接所有商品の決済と予備的見解文書におい
て当審議会が優先するアプローチ 
2007 年 06 月 27 日 審議会ミーティング 所有アプローチ下で持分として分類される商
品 
2007 年 10 月 10 日 審議会ミーティング コメント受付期間と未払配当金 
（出所）FASB [2007g], Board Meeting and Public Meeting Dates, より，一部修正・加筆。（尚，和訳は筆者による。） 
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  前頁の日程表から注目すべき点は，プロジェクト第二段階において 3 つのアプローチが検討さ
れ，マイルストーン草案において，単一構成要素金融商品とその他の金融商品の分類案として「所
有・決済アプローチ」が採用されたにも拘わらず，未だ「所有アプローチ」や「REO アプローチ」


















うした商品の複雑性の増大を半分冗談に暗示しようとして，FASB 会長 Robert Herz 氏は，
“callable convertible puttable preferred stock”のような商品の分類上の困難さに言及している。 
















み状態にあるという場合である（例えば，配当支払請求権付株式 stock with required dividend 
payments）。 
                                                   
48 FASB [2007c] 
49 FASB [2003a] 


























Ownership Instruments）である53。2007 年 6 月 27 日の審議会において，FASB は所有アプローチ
の下で持分として分類される金融商品について，持分商品とは「直接所有商品54」であり，その他の




 上記の展開から，SFAS 第 150 号は持分確定の基準であることが鮮明になってくる。持分概念を
確定しようとするがために負債に分類変更される金融商品が生じてくる結果をみれば，志賀の見解の
ように負債概念の拡大57とも言えようが，SFAS 第 150 号は持分確定の基準であり，負債概念の拡大
を意図したものではないとみる必要がある。もちろん，持分概念が確定されることになれば，中間領
                                                   
51 Katz [2007],pp.1-2. 
52 Ibid., p.1. 
53 Ibid. 
54 Ibid.直接所有商品には，普通株式は含まれるが，優先株式は含まれない。 
55 FASB [2007f] 
56 Op.cit.,p.2. 
57 志賀理 [2005] 
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域が廃止された現在においては，負債は，弾き出された金融商品をも含むことができる概念内容にな
っていなければならない。目下のところ，SFAC 第 6 号の負債概念の改訂・改善プロジェクトが中
断されている理由も，ここにあると思われる。 
第 5 節 おわりに 

































「負債と持分の区分」問題の第二段階は，2003 年第 4 四半期から開始され，単一の構成要素か




年 11 月に発行された FASB 予備的見解において，FASB は，基本的所有アプローチを採用した1。




 本節では，FASB 予備的見解の概要について取り上げる。 
2007 年 11 月 30 日，FASB は，デュー・プロセスの一環として，会計基準の公開草案を公表す










                                                   
1 FASB [2007e] 
2 FASB [2007i] 
3 川西安喜 [2008]，29頁。 
4 FASB [2007g], Notice for Recipients of This Preliminary Views. 
5 尚，訳については，椛田龍三[2009] 基礎的所有アプローチ(basic ownership approach)，および池田
幸典[2008b] 基本的資本所有関係アプローチ(basic ownership approach)，資本所有関係・決済アプロ































                                                   
6 板橋敦志，二宮正裕，石原宏司[2008]，2頁。 
7 FASB [2007g], pars.3-11. 
8 Ibid., par.3 
9 Ibid., par.4 
10 Ibid., par.5 






期待  させるような金融商品がある。 
c. 非公開会社（closely held entities）は，事業継承の計画や支配権維持のため，償還条項
が株式に付与されていることがある。 
d. 企業には，自社株の売買を伴う商品を発行することに関して，様々な動機がある。 






















                                                   
12 秋坂朝則[2009]，103 頁。 
13 FASB [2007g], par.7. 
14 Ibid., par.9. 
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本予備的見解に記述された３つのアプローチのすべてに該当する。）15 















構成員の Tom Linsmeier 氏は，この新たなアプローチを「現代の会計及び報告に対する主要な変
更」と呼んでいる18。確実に，こうした変更の影響は，会社の信頼にとっては単純なこととはみな











                                                   
15 FASB [2007g] par.15. 
16 Ibid. par.16および川西安喜 [2008]，30頁。 
17 Ibid.,par.17. 
18 Jhonson [2007] 
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Gorgia Tech の会計学教授 Charles Mulford 氏は，「FASB の変更は「レバレッジをより高く見せ」
また，負債基準が拡張するにつれて，株式会社が当該負債契約条項に違反することになる可能性を
上昇させる」ということを指摘している19。 









第 3 節 予備的見解に対するコメント・レターとその後の動向 















                                                   
19 Jhonson [2007] 
20 FASB [2007g] Notice for Recipients of This Preliminary Views 
21 Ibid. par.17. 


































                                                   
23 詳細については，企業会計基準委員会 [2008d]を参照されたい。 
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第5項  プッタブル商品と清算時に発生する義務 
2008 年 2 月，IASB は，あるタイプの金融商品，つまり，金融負債の定義に合致しているが，そ
の残余持分が企業体の純資産として表示される金融商品に関して，それを持分として分類すること




























a. 範囲に関して － 回答者の幾人かは，すべての金融商品または貸借対照表の貸方項目の
すべてを含めるために，プロジェクトの範囲を拡大すべきであると信じている。他の者は，
財務会計基準書の改訂第 123 号「株式に基づく支払」（Statement of Financial Accounting 
Standards No.123, Share-Based Payment (revised 2004), 以下，SFAS 第 123 号改訂と
する。）24が改正されるのではないかという懸念を示している。 










                                                   
24 FASB [2004c] 
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以下は，回答者のプロフィールである。 
図表 5-1 コメント回答者 プロフィール一覧表 
回答数と回答表の累計 （職業と職務による）  
回答者の分類 回答数 回答者の分類 回答数 
公共会計事務所  専門職業団体  
4 大会計事務所 4 協同組合 10 
その他の会計事務所 2 公認会計士協会 8 
公共会計事務所 合計 6 プライベート･カンパニー/ベンチャー 2 
財務諸表の作成者  基準設定者 2 
協同組合 13 その他 3 
金融機関 7 専門職業団体 合計 25 
メーカー（技術） 2 小計 59 
その他 2   
財務諸表の作成者 合
計 
24 その他 6 
財務諸表の利用者  その他 合計 6 
格付け会社 1   
格付け会社 合計 1 回答者 合計 65 
学会関係    
アメリカ会計学会 2   
その他 1   
学会関係 合計 3   
（出所）FASB [2008], Financial Instrumensts with Characteristics of Equity Comment Letter Summary, より 
抜粋し，一部修正・加筆。（尚，訳は筆者による。） 
 
2006 年 2 月に，IASB と FASB は覚書『国際財務報告基準と米国会計基準へのロードマップ 2006
年～2008 年』 (A Roadmap for Convergence between IFRSs and US GAAP—2006-2008 
Memorandum of Understanding between the FASB and the IASB，以下，MoU とする。) 25を公
表し，ノーウォーク合意26に基づき，IASB と FASB の共同プロジェクトが進められた。2008 年 4
月の IASB 第 81 回会議において，「持分の特徴を有する金融商品（負債と持分の区分）」を新規











以下の表は，IASB と FASB の予備的見解以降の経過を示している27。 
 
図表 5-2 審議会ミーティング議題および日程 
議  題 IASB FASB その他 
予備的見解「持分の特徴を有する金融商品」  2007 年 11 月 30日 
 
ディスカッション・ペーパー「持分の特徴を有する金融商品」 2008 年 2月  
 
IASB，FASB 合同会議 MoU の見直し(IASB 第 78 回会議） 2008 年 4月  
 
FASB 予備的見解 コメント期限  2008 年 5月 30日 
 
IASB 第 81 回会議 MoU に「負債と持分の区分」追加  2008 年 7月 
 
IASB ディスカッション・ペーパー コメント期限 2008 年 9月 5日  
 
円卓会議 持分の特徴を有する金融商品 討議  2008 年 09 月 08 日 





2008年 10月 21日 2008 年 10 月 21 日  




2009年 01月 21日 2009 年 01 月 28 日  
審議会ミーティング 分類モデルの考案 2009年 03月 19日 2009 年 03 月 16 日  
（出所）FASB[2009], Meeting Materials and Minutes, より一部修正・加筆。（尚，和訳は筆者による。） 
  
第 4 節 財務諸表における表示問題 
 








                                                   
27 その後，IASB/FASB 共同プロジェクト「持分の特徴を有する金融商品」は，2013 年 7 月 13 日に討
議資料「財務報告に関する概念フレームワークの見直し」（IASB[2013]）が公表されるまで延期され
る。詳細は，第 8 章以降で述べる。 
28 IASB/FASB “Finanvial Instruments with Characteristics of Eqity Roundtable Discussion 
Questions”, Norwalk, CT—September 8, 2008 
(http://www.fasb.org/board_handouts/09-08-08_fi_characteristics_of_equity_roundtable.pdf) 
29 IASB/FASB [2008] 
30 IASB/FASB [2006] 

















































 FASB 予備的見解のパラグラフ 12 から 14 には，以下の指摘がある。 



















                                                   
32 FASB [2009a] 
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号「財務諸表の表示」（ International Accounting Standard 1, Presentation of Financial 




第 5 節 おわりに 
 FASB の金融商品プロジェクトの一環として 1986 年に始まった「負債と持分の区分」問題は，






 本章で取り上げた FASB 予備的見解では，長きにわたって分類できなかった，より複雑化した金
融商品の分類に対し，基本的所有アプローチの採用によって解決を図ろうとした。しかし，そこで
は，持分概念を狭義に規定するという方針が明確に示されているのである。次章では，コメント・
レターの回答者達がどのような見解を示していたのか，2008 年 9 月 8 日，ノーウォークにて開催
された FASB「持分の特徴を有する金融商品」ミーティング34を検証する。 
                                                   
33 IASB [2010a] 
34 FASB [2008c] 
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第 6 章 識別アプローチの新展開 
 
― アプローチ論争とコメント・レター分析 ― 
第1節 はじめに 
2007 年 11 月に FASB が公表した FASB 予備的見解には，持分の特徴を有する金融商品とは「基
本的所有アプローチ(basic ownership approach)を採用した基本的所有商品である」との見解が提
示された1。しかしながら，それ以前である 2005 年 7 月に公表されたマイルストーン草案の段階で
は，単一の構成要素からなる金融商品を区分するための原則として，所有・決済アプローチを採用
し，永久商品も「持分」として分類することを認められていた。マイルストーン草案は第 4 章で検
証したように，持分から負債および資産を区分するための 3 つのアプローチを提案し，FASB は所
有関係と決済関係を組み合わせた，新たなアプローチとして当初有力と思われていた所有・決済ア
プローチを採用した。しかし，その後の各アプローチの再検討の末，FASB 予備的見解において，








 本節では，アプローチのターニングポイントとなった 2007 年 5 月 8 日に開催された審議会会議
議事録を取り上げ，なぜ，「所有アプローチ」が採用されたか，そのプロセスを具体的に検証する。 
 はじめに， マイルストーン草案で採用された「所有・決済アプローチ」について振り返る。 
 
第1項  マイルストーン草案での決定事項 
マイルストーン草案については第4章で検証したが，ここで再び振り返りたい。 
「負債と持分の区分」問題の第2段階の目的は，①持分の特徴を有する金融商品の発行者が，当該
                                                   
1 FASB [2007e] 
2 FASB [2007g] 













接所有商品（direct ownership instruments）と，間接所有商品（indirect ownership instruments）
の3つに分けて7，更に，これらの分類に伴ってSFAC第6号の負債の定義の変更が必要であるとして
いる8。 












                                                   
4 企業会計基準委員会 [2005] (a)単一の構成要素からなる金融商品の区分，(b) 複数の構成要素からなる金
融商品，測定，表示，包括的アプローチ及び１株当たり利益の計算，(c) 実地調査，開示，経過措置及び発効
日 
5 FASB [2005] 
6 企業会計基準委員会 [2005] 
7 同上 
8 FASB [2003a], par.B17. 
9 FASB [2007c] 
10 FASB [2007h] 































                                                   
12 FASB [2007c],“Summary of Decision Reached” 
13 Ibid. 
14 FASB [2007c], par.9, “Matters Discussed and Decisions Reached”. 
15 Ibid., par.10. 
16 Ibid., par.13. 





























                                                   
18 FASB [2007c], par.11, “Matters Discussed and Decisions Reached”. 














催された 2007 年 6 月 27 日の審議会会議の議事録を振り返り，この点について検証する。審議会の




 第 3 節 「経済的強制（economic compulsion）」とは何か 
先の 2007 年 5 月 8 日の FASB 審議会において，アプローチの決定上，「経済的強制」が反映さ

















                                                   
23 FASB [2007c], par.1. 
24 Ibid.,par.13, “Follow-Up Items”. 
25 FASB [2007d], “Objective of Meeting”. 
26 Ibid.,par.1, “Matters Discussed and Decisions Reached”. 































Crooch 氏と Trott 氏の考えによれば，直接所有商品の定義との合致の有無に拘わらず，永久商品
はすべて，持分に分類されるものとしている。Trott 氏は，永久商品には固有の現在義務が欠如し
ているという点を理由に，永久商品を負債に分類することが，負債の定義を歪める，と指摘する。
                                                   
28 FASB [2005] 

































                                                   
30 FASB [2007d] ,par.3, “Matters Discussed and Decisions Reached”. 
31 「持分概念の確定」については，第 2章～第 5章に詳しい。 















Young 氏は Seidman 氏と同意見であり，直接所有商品の定義に合致しない永久商品を持分から
除去することは，概念上より健全な分類原則を提供するものであるとしている。さらに同氏は，自
分は，現在の市場に存在している 100 年債（100 year bonds）もまた，現在義務の定義に関して圧
力をかけていると思うと明言している35。 













                                                   





































                                                   
38 FASB [2007d],par.9. 
39 Ibid.,par.10. 







 第 4 節 「持分の特徴を有する金融商品」ミーティング：円卓会議 
 2008 年 9 月 8 日，ノーウォークにて開催された FASB「持分の特徴を有する金融商品」ミーテ
ィング（以下，円卓会議とする。）は，円卓会議形式で行われた41。この円卓会議の目的は，持分
の特徴を有する金融商品について，今後討議を進める上で，各方面からの意見を参考にしようとす
るものである42。FASB 予備的見解公表後，FASB は各方面に 2008 年 5 月 30 日を期限にコメント
を求めた。この円卓会議では，コメントを寄せた各方面の出席者が，それぞれの立場で意見を述べ
ている。なお，この会議は，セッション 1 とセッション 2 を設けて実施されたが，会議の目的は同
一である。ただし，出席者は異なっている。 
 以下には，この円卓会議の議事録に従って，質問者を明記しながら，回答者の氏名，所属および
見解という 3 つの観点から，表形式で，討議内容が整理されている43。 
 
セッション 1 （質問者：FASB Board Member Tom Linsmeier） 
持分商品および測定を識別するための基本原則： 
























か(FASB Mr.Harz より) 
→固定配当が株式から分離され，かつ負債として分類された株式。それが利益に
関係している場合は持分として分類。 
FASB Board Larry Smith 根本原則は，その持分が最高の残余請求者である 
                                                   
41 FASB [2008c] 
42 Ibid., “Objective of the meeting”. 
43 Ibid. 
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Member ←CFA 協会認定証券アナリスト（Chartered Financial Analyst）及び Investors 






















Credit Suisse  Norman Leung  ・利用者が金融商品の公正価値の変化と関連した純利益の影響を理解できない 
・開示（ディスクロージャー）がこれらの変化を説明するのに必要 
 UBS Mike Tovey 損益計算書（profit and loss statement）を通じて，市場資本主義の中に変化
の認識が見られる 
 



















Paul Karr  パートナーシップおよび協同組合タイプの協定における最高残余請求者を
識別することは非常に困難 
 UBS Mike Tovey 最高残余請求者を識別することは米国の国外の立法において困難 









 Deloitte Robert Uhl 決済フォームまたは潜在的な決算は，分類を決定するべきではない 
IASB Board Member Jim Leisenring 損益計算書および貸借対照表のための追加の表示義務（要件）がより複雑
である 
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図表 6-5  適正価格（公正価値）で償還（強制かまたはプッタブルかいずれか）として持分金融商品の分類のための
概念的基礎があることについて 
財務諸表の利用者 UBS Mike Tovey ・プッタブル金融商品が，負債として分類されるべき 
→資産を配分することが企業実体に要求できるから 
 
図表 6-6  多くの回答者が，持分として永久優先株式を分類することに反対しなかったことについて 
財務諸表の利用者 Fitch Ratings Dina M.Maher 不足決済義務（要件）に追加することは，持分金融商品もまた，損
失を吸収しなければならない 
財務諸表の利用者 Nortel Networks  Paul Karr  多くの人々が決済不足は持分の特徴であると確信している 
会計監査人 KPMG Mark Bielstein 多くの人々が決済不足は持分の特徴であると確信している 
基準設定者 SEC Cathy Cole 多くの人々が決済不足は持分の特徴であると確信している 
 
図表 6-7  FASB スタッフが開発した新しい根本的な分類原則は，次の場合を持分として分類することを金融商品に
要求する。(a)決済義務の欠如，(b)清算時に企業実体の純資産の株式について保有者が権利を与えられる。
これに応じられるか。 




図表 6-8 会議出席者は，金融商品の分離を支持するかどうか 
財務諸表の利用者 Fitch Ratings Dina M.Maher Fitch 社は，最小分離である基本的所有アプローチを支持 
 Credit Suisse  Norman Leung  現金または他の資産を移転する義務（要件）を持った金融商品では
ない，または，かどうかを基礎とした分離を支持 
 UBS Mike Tovey 彼らの企業は，現金または他の資産を移転する義務（要件）を持っ
た金融商品ではない，または，かどうかを基礎とした分離を支持 
FASB Board Member Larry Smith 彼女が得た回答の利用者は同意 
 
図表 6-9 損益計算書表示：金融商品の適正価格(公正価値)の変更は，損益計算書において構成要素を分けるべきか 
会計監査人 KPMG Mark Bielstein 審議会が金額を構成要素に分離することを考慮すべき 
支払利息の支払い義務が，優先株株式における公正価値の変更から異なる
見解である 
FASB Board Chairman Bob Herz 変化が分離されたカテゴリーに表示されるべき 















図表 6-10  FASB 発行の改訂が提案された公開草案「一株当たり利益」について 
財務諸表
の作成者 
Notel Networks Paul Karr 一株当たり利益は，準備者が追加の情報を提供することを義務化されるので，
利用者は，彼ら自身の一株当たり利益計算を遂行できる場合，簡素化されない
であろう 











of Accountants for 
Cooperatives 
































な場合は影響しない。(FASB Technical Director Russ Golden) 
 
図表 6-13 協同組合が，利益参加のタイプとして受取る割戻しについてそのような見解を持つか，および協同組合に
ついて（質問者：IASB Board Member Jim Leisenring） 
財務諸表
の作成者 
National Society of 
Accountants for 
Cooperatives 
Gregory Taylor ・割戻しは持分 
・割戻しの金額は当年度の利益の機能であり，協同組合に所属するメ
ンバーの利益配当である，  

























 European Association 







IASB Board Member Jim Leisenring  利益に達する配分よりもむしろ，利益配分をすることとして利益配当
を見る場合，機能するモデルは，開発され得ることを疑問に思う。 
FASB Board Member  Leslie Seidman 協同組合の中の所有と直接相互関連する利益配当に問題はない。 
→配当はひとつが協同組合の所有でない限り不可能 
 







図表 6-14 持分に対する基本原則について（質問者：FASB Board Member Tom Linsmeier） 
財務諸表
の作成者 
Federal Home Loan 
Bank 





 National Society of 
Accountants for 
Cooperatives 
Gregory Taylor ・割戻しは持分 
・割戻しの金額は当年度の利益の機能であり，協同組合に所属する
メンバーの利益配当である，  
 National Cooperative 
Business Association 
Mary Griffin ・株式会社の背景は所有者の利益及び顧客の協同組合が提携された 
 European Association 















ヨー ロピアン アソシエイト 協同組合 銀行（ European 
Association of Cooperative Banks）の大多数のメンバーが，利
益配当を支払わない。 
その他 Private Company 
Financial Reporting 
Committee 

































図表 6-15 なぜ，低持分を報告することが懸念されるのか（質問者：FASB Board Member Tom Linsmeier） 
財務諸表の
作成者 



































会計監査人 PricewaterhouseCoopers John Althoff ・私が理解している損失配賦アプローチとして，非法的持分が，
損失吸収しない金融商品であるのに対して，法的形式持分と
しての金融商品は，損失吸収をする。 
その他 Private Company Financial 
Reporting Committee 
Judith H O’Dell ・銀行融資が問題。銀行家および貸し手は，なぜ低持分とする
のか，学習しなければならない。 







FASB Board Chairman  Bob Herz  本当の疑問は分類結果モデルがよりよい情報を生み出すかど
うか 






























 「負債と持分の区分」問題は，先述のようにその源を FASB の金融商品プロジェクトとすること
から，FASB が研究を継続し，その成果を IASB も承認するという形で展開してきた1。かくして
FASB 先導で進めてきたこのプロジェクトは，2008 年 4 月の IASB/FASB 合同会議（以下，合同
会議，とする）にて，MoU に対するコミットメントを両審議会が再確認し，共同プロジェクトの
新議題として「金融商品の負債と持分の区分」を追加することに合意した後2，その趨勢が変わりつ
つある。それは，2010 年 1 月 18 日の合同会議において顕著となった。つまり，金融商品を負債か
持分かに区分するために両審議会が開発，検討してきたすべてのアプローチを放棄し，IASB が提
案した現行の IAS第32号3をベースとした負債と持分の区分アプローチ（Modified IAS32 approach，









する会計処理」（Exposure Draft, Accounting for Financial Instruments and Revisions to the 
Accounting for Derivative Instruments and Hedging Activities，以下，公開草案，とする）7を 2010
年 5 月 26 日に公表し，その主旨は，上場企業が保有する株式の時価変動をすべて最終損益に計上
させるというものであった8。FASB は，金融危機の原因を債権や金融派生商品（デリバティブ）の
不透明な会計処理にあるとし，より透明性の高い会計基準を策定する狙いがある。よって本公開草
                                                   
1 徳賀芳弘[2008]，77頁。 
2 企業会計基準委員会 [2008a] 
3 IASB[2009a] 
4 企業会計基準委員会[2010]，12頁および FASB [2010a] 
5 基本的所有アプローチの他に，所有・決済アプローチ（ownership-settlement approach），期待成果再評
価アプローチ（reassessed expected outcomes approach），請求権アプローチ（claims approach），メザニ
ンアプローチ（mezzanine approach），損失吸収アプローチ（loss absorption approach）である。 
6 IASB [2008a], par.42. 
7 FASB [2010b] 





年 6 月 2 日，両者の会計基準の「共通化」の完了時期を 2011 年後半に延期すると発表した10。こ
の発表により，「金融商品の負債と持分の区分」問題も延期され，当該プロジェクトは，約半年延
期された 2011 年第四半期に完了の予定であった11。  
IASB はなぜ，これまで提案されてきた数々のアプローチを全て放棄し，現行の IAS 第 32 号を
ベースとした負債と持分の区分アプローチ，改訂 IAS 第 32 号アプローチを推したのか。そして，
両審議会の立場は，なぜ逆転したのか。その根本的な要因は，両審議会の「負債」の定義を確定す




第2節 FASB 予備的見解におけるアプローチと負債・持分への区分 
 本節では，FASB 予備的見解で提案および検討されたアプローチでは，どのような分類が行われ













                                                   
9 FASB [2010c]および「米，最終損益に計上－会計基準審が公開草案」『日本経済新聞』2010 年 5 月 27
日付。 
10 IASB [2010d]および「会計基準共通化を延期」『日本経済新聞』2010 年 6 月 3 日付夕刊。 
11 FASB [2010f] 
12 FASB [2007g],par.18.および板橋敦志，二宮正裕，石原宏司（2008），2-3 頁。 





























                                                   
14 川西安喜[2008]，30 頁。 
15 板橋敦志，二宮正裕，石原宏司[2008]，3 頁。 
16 所有・決済アプローチ（ownership-settlement approach）と期待成果再評価アプローチ（reassessed 
expected outcomes approach）である。 
17 同上論文，2 頁。 
18 ①所有アプローチ（ownership approach），②所有・決済アプローチ（ownership-settlement approach），
③期待成果再評価アプローチ（reassessed expected outcomes approach）。 
19 FASB [2007g], pp.45-55, Appendix C. 
20 IASB [2008a], pp.20-26, Appendix A. 
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IAS 第 32 号 
法的所有商品 
1 普通株式 持分 持分 持分 持分 持分 
2 無期限優先株式 持分 負債 持分 負債 持分 


























































































































16 固定価格でプッタブルな株式 持分 負債 持分及び負債 持分及び負債 
負債又は
持分 



































































持分 持分 持分 持分及び負債 負債 
 
（出所）IASB[2008a], pp.20-26. Appendix A, “Comparison of existing and proposed approaches” (尚，和訳は筆者による。) 
 
 この FASB 予備的見解に寄せられたコメント・レターの大多数は，第 6 章で検証したように基本
的所有アプローチを支持しないものであった21。特に優先株式のような支払義務を持たないものが
                                                   

















る FASB の基本原則に対する例外24」としている。 
 この無期限アプローチが提案される前に，IASB は FASB 予備的見解と表題を同じくする DP




第 3 節 DP（2008）における負債と持分への分類アプローチの展開と相違 
 本 DP（2008）が公表される直前の 2008 年 1 月に，欧州財務報告諮問グループ（European 
Financial Reporting Advisory Group, 以下，EFRAG とする）が討議資料「負債と持分の区分
（Distinguishing between liabilities and equity）」を公表した25。これは，欧州における事前の
会計活動，つまりプロアクティブ欧州会計活動（Pro-active Accounting Actives in Europe, 以下，









23 FASB[2008b], 無期限アプローチの特徴は以下の通りである。 





24 池田幸典，前掲論文，66 頁。 
25 PAAinE [2008] 
26 IASB [2008a] par.6. 





28。このように，PAAinE からの意見発信により，欧州全体が IASB を通じて「金融商品の負債と
持分の区分」プロジェクトに対して名乗りを挙げたのである。その一ヶ月後，2008 年 2 月に IASB
は DP（2008）を公表した。当該文書において IASB は，FASB 予備的見解が IFRSs，特に IAS 第
32 号に与える影響を検討している。 
第1項  DP（2008）の概要 
FASB 予備的見解における 3 つのアプローチは，基本的所有商品という概念に基づいて金融商品
を持分と持分以外に分類しているが，これは IAS 第 32 号の原則と異なる。そのため，FASB 予備
















号下では，持分金融商品に分類されている。DP（2008）では，この点は「固定 対 固定」(‘fixed for 
                                                   
28 IASB [2008a],par.6. 川村義則[2010]，11 頁および福島隆志，吉岡佐和[2010]，27 頁。  




29 IASB [2009a], par.11. 
30 Ibid., par.12. 
31 Ibid., par.13. 
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fixed’)の原則として言及されている32。一般に，IAS 第 32 号において，持分金融商品と非持分金融
商品の間に設定されている区分に関する批判点には，2 つの大まかな分類がある33。 
(a) IAS 第 32 号における諸原則はどのように適用されるべきか。 
(b) 当該諸原則の適用が，持分金融商品と非持分金融商品の間の適切な区分に帰着する。 
 IAS 第 32 号の原則は，単純である。ある金融商品（または当該金融商品の一部）が金融資産ま






(b) 「固定 対 固定」(‘fixed for fixed’) 原則の適用 
(c)  偶発決済条項があるかの決定 
FASB 予備的見解で提案された基本的所有アプローチの下では，基本的所有商品のみが持分に分
類されるが35，これらの金融商品は，IAS 第 32 号の持分分類よりも少ない，ということが重要な点
であるということを述べている。以下に，その例を示す。 
(a) （基本的所有商品以外の）無期限商品で，IAS 第 32 号に即して持分に分類されるもの
は，基本的所有アプローチの下では，負債に分類されることになる。 
(b) 優先権において平等ではない 2 つの種別の株式を企業実体が発行しているときは，両種
別が「普通株式」と称されているとしても，優先権が低い方の種別の株式のみが，基本
的所有商品となる。これとは対照的に，IAS 第 32 号では，金融資産の引渡しの契約上
の義務がない限り，全種別が持分に分類されることになる。 
(c)  基本的所有アプローチの下では，どのデリバティブ金融商品も持分には分類されない。
中には，IAS 第 32 号に即して分類されるものがある。FASB 文書で注記されているよ
うに，株式報酬制度に基本的所有アプローチが適用されるときは，当該報酬は負債に分
類されることになる36。 
また，DP（2008）では IAS 第 32 号における金融資産負債の定義は「財務諸表の作成及び表示
に関するフレームワーク」（Framework for the preparation and Presentation of Financial 
Statements，以下，IASB フレームワーク，とする）37にみる資産および負債の定義とは矛盾して
                                                   
32 IASB [2009a], par.14.  
33 Ibid.,par.15. 
34 Ibid.,par.16.  
35 Ibid.,par.38.  
36 Ibid.,par.46. 
37 IASC [1989] 
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いる。その結果として，発行者所有持分金融商品で決済されるいくつかのデリバティブ金融商品は，





第2項  DP（2008）に対するコメント 







第3項  その他のアプローチ 
 DP（2008）および FASB 予備的見解に対する批判を受け，両審議会は他のアプローチを模索し
た。スタッフが検討したアプローチとしては，次のようなものがある42。 
 損失吸収アプローチ（loss absorption approach） 
損失を負担することが，負債と持分の区分する決定的要因である。企業に損失が生じ，金
融商品の純資産に対する請求権が減少する場合に金融商品を持分として分類する。 
 無期限アプローチ（perpetual approach） 
無期限商品を持分に区分し，資産の引き渡し，サービスの提供，金融商品の発行を企業に
金づけるような金融商品を負債に分類する。 
 参加アプローチ（participation approach） 
報告企業（もしくは事業）の処分利益に上方への制限なく，参加できる場合に持分に分類
する。 
 IAS第32号（改訂なし）（IAS32(without modification)） 
FASB に対して，いかなる変更をもすることなく IAS 第 32 号「金融商品：表示」（IFRIC2
                                                   
38 IASB [2009a] par.30. 
39 FASB [2010d] “Meeting Materials and Minutes”. 
40 IASB [2008b] および高木竜二[2009]，35 頁。 
41 同上論文，同頁。 




 改訂IAS第32号アプローチ（Modified IAS 32 approach） 




ベースの規定になる，というようなことである。ただし，2011 年 6 月までに本プロジェクトを完





















                                                   
43 FASB,Ibid.,par.3. 
44 Ibid.,par.5, および企業会計基準委員会[2008d]，7 頁。 
45 FASB [2009b] 
46 Ibid.,par.4. 
47 IASB [2009c] par.2. 
48 Ibid., pars.5-12,および池田幸典[2010]，66-67 頁。 
49 IASB [2009e] par.1. 










 以下は，4 シリーズアプローチで扱われている金融商品の区分と現行の IFRSs および U.S.GAAP
の区分をまとめて一覧表にしたものである。この表からも見られるように，アプローチ 4.2 では，
持分として分類される金融商品は，アプローチ 4 より多く，アプローチ 4.1 よりも少ない。よって，
アプローチ 4.2 は両審議会の妥協の産物なのである。 
図表 7-2 比較表 2 
 
金 融 商 品 アプローチ 4 アプローチ 4.1 アプローチ 4.2 現行 IFRS 
現行
U.S.GAAP 
1 普通株式 持分 持分 持分 持分 持分 
2 無期限【永久】優先株式 持分 持分 持分 持分 持分 





























































                                                   
51 IASB [2009e], par.6, および池田幸典[2010]，67 頁。 
52 IASB [2010b],par.5. 
53 IASB [2010c],par.7, および同上論文，同頁。 



































































































































































































































































（出所）IASB (2009d), pp.8-13, Appendix 1, IASB (2009e), pp.9-15, Appendix 1, IASB(2010b), Appendix B (Revised)にみる表を
結び合わせ一覧表にしたものである。網掛けは原文による。 (尚，和訳は筆者による。) 
 
 ところが，2010 年 1 月 18 日の会議において，IASB と FASB はこれまでに検討してきたいかな
るアプローチも採用しないことを決定し，改訂 IAS 第 32 号アプローチを検討することとした55。
このように，IASB と FASB のアプローチの検討は，一向に収束しないようにみえる。次節ではそ
の原因を探る。 
第 4 節 負債確定アプローチと持分確定アプローチ 
 IASB は本 DP（2008）において，「IASB は，この FASB 文書の開発には関与しなかったし，
決議事項のどれについても協議していない。特にことわりがなければ，FASB 文書は，FASB の見
解のみを示しており，U.S.GAAP 上の諸問題を記述している56。」と明言している。この文書から
もわかるように，IASB は U.S.GAAP に則った FASB 予備的見解のアプローチではなく，自身の概
                                                   
55 企業会計基準委員会 [2010]，17頁。 
56 IASB [2008a], par.2. 
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念ステートメントに則った IAS 第 32 号を検討し，金融商品の負債と持分の区分プロジェクトに対
応している。そもそも，当該プロジェクトの源流である FASB の「負債と持分の区分」は，当初，
SFAC 第 6 号による負債概念から，負債を確定し，その残余が持分という，貸借対照表の貸方だけ




 Liabilities are probable future sacrifice of economic benefits arising from present 
obligations of a particular entity to transfer assets or provide services to other entities in 
the future as a result of past transactions or events. (SFAC No.6, , par.35) 
負債とは，過去の取引または事象の結果として，特定の実体が，他の実体に対して，将来，資
産を譲渡しまたは用役を提供しなければならない現在の債務から生じる，発生の可能性の高い
将来の経済的便益の犠牲である。（SFAC 第 6 号 第 35 パラグラフ） 
Equity 
 Residual interest in the assets of an entity that remains after deducting its liabilities. 
(SFAC No.6 par.48) 
持分または純資産とは，負債を控除した後に残るある実体の資産に対する残余請求権である57。




 A liability is a present obligation of the entity arising from past events, the settlement of 











                                                   
57 FASB [2004b]. 尚，訳は，平松一夫・広瀬義州 [2002]，301頁および 308頁を引用した。  

































                                                   









である。よって，SFAC 第 6 号の負債概念を改訂すべく 2000 年に ED（2000）が公表された61が，
未だにその帰結は見られない。「負債と持分の区分」問題では，「負債か持分か」が問題であるに








 U.S. GAAP では，①が基本であると考えられたことから，これを変形して「資産－負債＝持分」



























  第 5 節 おわりに 































 2011 年 4 月 21 日，IASB と FASB の両審議会のコンバージェンス日程の進捗状況を公表した1。
その中の一項目である「持分の特徴を有する金融商品2」プロジェクトは，優先順位が低いとの理由
から，2011 年 12 月まで，追加的な検討予定がなく，延期されることとなった3。当該プロジェクト
は 2010 年 10 月 22 日にも延期が発表され4，事実上 2 度目の延期である。このように，何度も延期
を強いられる原因はどこにあるのか。第 7 章において，IASB と FASB の負債と持分に対する考え
方の相違が，プロジェクトの進行を妨げているのではないか，と提言した。本章では両審議会の各々
の動向を分析することによりに停滞の理由を探るものである。 








一方 IASB は，DP(2008)を公表したが，これは IAS 第 32 号を改訂したものである5。IASB の金
融商品プロジェクトは， 国際会計基準第 39 号「金融商品：認識及びび測定」（International 
Accounting Standard 39, Financial Instruments: Recognition and Measurement，以下，IAS 第
39 号とする。）6に置き換わる基準として国際財務報告基準第 9 号「金融商品」（International 
Financial Reporting Standard 9, Financial Instruments，以下，IFRS 第 9 号とする。）7を提示し，
「金融資産と金融負債の分類，測定」を公表するに至るのである8。さらに IASB は DP(2008)公表
                                                   
1 IASB [2011c] および企業会計基準委員会[2011] 
2 企業会計基準委員会では， “Financial Instruments with Characteristics of Equity”を「資本の性格
を有する金融商品」（企業会計基準委員会[2011]と訳しているが，本論文においては，椛田龍三[2009]，
池田幸典[2010]や山田純平[2009]に倣い，「持分(Equity)」とする。 
3 企業会計基準委員会 [2011] 
4 FASB [2010f] 
5 Ibid. 尚，DP(2008)の詳細は第 7 章を参照されたい。 
6 IASB [2014b] 
7 IASB [2014e] 
8 2002 年 10 月に IASB と FASB が公表したノーウォーク合意後，2006 年 2 月に公表した覚書（MoU）
には「金融商品」を今後のコンバージェンス項目の一つに挙げていた。2008 年 9 月に公表された日程
では 2011 年 6 月までに完成させる方向性が示されていたが，その後の金融危機対応のため，2009 年 7
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 本節では，AAA コメント・レターにおける AAA の見解を検討する。なお，AAA コメント・レタ
ーは，AAA「財務会計・報告部門」（The Financial Accounting and Reporting Section of the 
American Accounting Association）の財務報告方針委員会（The Financial Reporting Policy 
Committee）から報告された。同委員会は，財務会計・報告問題に関する討議資料および公開草案
に回答する任務を負っている10。 










                                                                                                                                                                    
月に公開草案「金融商品：分類及び測定」を公表し，2009 年 11 月には，このうちの金融資産の分類
および測定に関して IAS 第 39 号を改訂する IFRS 第 9 号として公表した。また，金融負債の分類・測
定に関しては 2010 年 5 月に公開草案「金融負債における公正価値オプション」を公表し，2010 年 10
月には，IAS 第 39 号と IFRS 第 9 号を改正する形で基準化している（秋葉賢一[2011]，275-276 頁）。 
9 IASB [2014a] 
10 AAA [2009], p.85. 
11 なお，コメント・レターに関する詳細は，山田純平 [2010]，82 頁および第 5 章を参照されたい。 









について，どのような見解を示したのか検証する。その問題は次の 3 点である16。 
第1項  基本的所有アプローチの基礎にある原則の明瞭性 



















                                                   
14 AAA [2009], pp.87-88. 





20 Ibid., p.89. 
119 






























                                                   





























                                                   
23 AAA [2009] p.91. 
24 Ibid., p.92. 
25 Ibid. 
26 Ibid. 





































                                                   











債に分類される点にある。このことは，SFAC 第 6 号の負債の定義と矛盾するのである34。 



























                                                   
34 AAA [2009], p.94. 
35 Ibid., p.96. 






























                                                   
37 AAA [2009],pp.96-97. 
38 Ibid., pp.98-99. 
39 Pope, P.K., and A. Puxty [1992], pp.121-122. 





的な団体は，現在，会計基準審議会(Accounting Standards Board，以下，ASB と略称する)である。
ASB の前進機関たる会計基準委員会(Accounting Standards Committee，以下，ASC と略称する)
が発行した公開草案第 49 号（1990 年）では，持分は定義されていないが，この草案では，資産と
負債が定義されており43，こうした定義は，国際会計基準委員会 (International Accounting 
Standards Committee，以下，IASC と略称する)および FASB によって提案された当該定義と合致
している。したがって，資産および負債の概念定義に関しては会計の実務家の間に幅広い合意
（agreement）があるように思われる。持分に関しては，英国の規制当局は公式定義を示していな
い。1985 年会社法第 744 条は，持分株式資本（equity share capital）を定義している44。この定












                                                   
41 Pope, P.K., and A. Puxty [1992] 
42 Ibid., および第 7 章を参照されたい。 






44 山浦久司 [1993]，456-457 頁。持分株式資本（equity share capital）とは「当該資本の何らかの部
分で，配当項目でも資本項目でもなく，特定金額を超えて分配に参加する何らかの権利を付与する部
分を含む，発行済株式資本」なのである。 
45 Op.cit., pp.122-123.  
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ることは，明らかなことである46。 
 金融商品を評価する際に投資家および信用アナリストにとって重要な 2 つの主要な判断基準の内



















出資を強調するものである51。2 つ目は，資産・負債の差額として持分概念を規定する SFAS 第 6
                                                   
46 Pope, P.K., and A. Puxty (1992),p.123. 
47 Ibid., p.124. 
48 Ibid., p.125 
49 古賀智敏 [2000]，244 頁。 
50 AAA[1957] 
51 前掲書，244 頁および Kerr , Jean St. G. [1989], pp7-8. 尚，株主持分についての論及は以下の通りで
ある。1948 年版「株主持分が企業の所有者の投資であり，払込資本(paid-in capital)および留保利益






（Kerr , Jean St. G. [1989], pp7-8.） 
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52 FASB [2004b],par.48 
53 古賀智敏 [2000]，244 頁。 
54 Kerr, Jean St. G. [1989], p30，および.同上書，同頁。 
55 Ibid. 
56 Ibid., and AAA [1970],par.59. 
57 Ibid., p.31. 
58 Ibid. 
59 Ibid., p.33. および前掲書，246 頁。 
60 Ibid., p.33，および 古賀智敏 [2000]，246 頁。Kerr は，同様にチェンバースの例も挙げている。「資
本(純資産)と残余持分とは金額的には同じとなるが，概念的には，資産に対する権利にかかる持分概































                                                                                                                                                                    
[1989],p34，および古賀智敏 [2000]，246 頁。） 
61 Pope, P.K., and A. Puxty [1992], pp. 128-129. 
62 Ibid. 





























                                                   
64 Pope, P.K., and A. Puxty [1992], pp.129-130. 























 2008 年 2 月 28 日，IASB は DP（2008）を公表したが，時をほぼ同じくして IAS 第 32 号およ
び IAS 第 1 号「財務諸表の表示（2007 年改訂）」（IAS 1, Presentation of Financial Statements 
(2007) issued，AS 1 Pr以下，改訂 IAS 第 1 号とする。）72を公表している。これらの金融商品に係る従来
の会計処理の目的適合性および理解可能性を向上させることを目的としたものであり，IASB がか
ねてより掲げていた公約の成果である。この改訂では，一部の金融商品の分類を金融負債から持分
金融商品に変更している。これらの金融商品は，IAS 第 39 号における金融負債の測定の規定，あ
るいは国際財務報告基準第 7 号「金融商品：開示」（International Financial Reporting Standard 
7, Financial Instruments: Disclosures，IFRS 第 7 号）73における開示規定が適用されなくなる74。
では，IAS 第 1 号はどのような経緯で，従来の財務諸表から新しい財務諸表の形態に至ったのか見
てみる。 







69 Pope, P.K., and A. Puxty [1992], pp.141-142. 
70 Ibid., p.142. 
71 Ibid., p.143. 
72 IASB [2014a] 
73 IASB [2014c] 
74 IASB [2010a], par. BC6A.  
130 
 財務諸表プロジェクトは，2001 年 9 月に損益計算書に表示される情報の有用性を高めるために「業
績報告プロジェクト」として，IASB の議題に加えられたものであり，同 10 月には，FASB におい
ても同プロジェクトが加えられ，両審議会は，収益および費用を報告する新しいモデルを開発し，
IASB は 2003 年 12 月に IAS 第 1 号の改訂を公表した75。この時点では，損益計算書（包括利益計











フェーズ C：米国基準における，中間財務情報の表示を扱う。IASB が IAS 第 34 号「中間財務
報告」を見直す可能性もある。 
 
両審議会の合同プロジェクトの最初の成果として，2006 年 3 月に公開草案「表示の改訂」を公表
し，2007 年 9 月には改訂 IAS 第 1 号が公表された78。改訂 IAS 第 1 号では，完全な一組の財務諸表
は以下により構成されるとしている。 
(a) 期末財政状態計算書（statement of financial position as at the end of the period） 
(b) 包括利益計算書（statement of comprehensive income for the period） 
(c) 所有者持分変動計算書（statement of changes in equity for the period） 




書（statement of financial position as at the beginning of the period） 
                                                   
75 小西範幸[2008]，30-31 頁。なお，この改訂では，損益計算書に焦点が当てられているので本論文で
は貸借対照表の区分問題を論点としているので，この点については取り扱わないこととする。 
76 IASB [2010a], BC7. 
77 川西安喜 [2009]，42 頁。 






 IASB と FASB は 2008 年 10 月，ディスカッション・ペーパー「財務諸表の表示に関する予備的






図表 8-1 財務諸表間のセクションおよびカテゴリー 























非継続事業 非継続事業（税金控除後） 非継続事業 
 その他の包括利益（税金控除後）  











                                                   
79 川西安喜 [2007]，46-47 頁。 
80 IASB [2008d]，川西安喜[2009]，42 頁および辻山栄子[2009]。 
81 Ibid., par.2.27 および川西安喜[2009]，45 頁。 






図表 8-2 「財務諸表の表示」プロジェクト及び「負債と持分の区分問題」の関係性83 
 財務諸表の表示 プロジェクト 「負債と持分の区分」 問題プロジェクト 
 IASB FASB IASB FASB 
1987 年    FASB 金融プロジェクトの一
項目として開始 
1990 年    8 月：DP「負債及び持分商品
の間の区分，及び双方の特徴
を有する商品の会計処理」 
2000 年    10 月：ED「負債，持分又は
双方の性格を有する特定の金
融商品に関する会計処理」 
2001 年 9 月：業績報告プロジェクト 10 月：業績報告 
プロジェクト 
  
2002 年 9 月 18 日ノーウォーク合意： 業績報告プロジェク
ト 
ノーウォーク合意： 業績報告プロジェクト 
2003 年 12 月：IAS 第 1 号公表   11 月：SFAS 第 150 号公表 
「負債と持分の双方の性格を 
有する金融商品の会計処理」 
2004 年 4 月 合同ワーキング・ グループ 合同ワーキング・ グループ 
2005 年    7 月：「マイルストーン草案」 
2007 年 9 月：改訂 IAS 第 1 号 公表   11 月：予備的見解「持分の特
徴を有する金融商品」 









2010 年 7 月：スタッフ・ドラフト 公表 10 月：プロジェクト 延期を発表 





分の区分」プロジェクトは，ED（2000）84を公表した 2000 年 10 月に，金融商品の分類が概念フ
レームワークの負債概念と合致しない負債概念の改訂に踏み切った。それが，SFAS 第 6 号改訂案
である。本章において問題として取り上げたプロジェクト「財務諸表の表示」においては，資産，
                                                   
83 尚，現在 IASB の「財務諸表の表示」プロジェクトはさらに進展し，2008 年 10 月 16 日に IASB が
ディスカション・ペーパー「財務諸表の表示に関する予備的見解」，2014 年 3 月 25 日公開草案「開示
イニシアティブ（IAS 第 1 号の改訂案）」，2014 年 12 月 18 日「開示イニシアティブ（IAS 第 1 号の改




84 FASB [2000a] 
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負債，持分，収益，費用に関する，概念フレームワーク上の定義は一切言及されていない。SFAS




























                                                   
85 IASB [2008d], par.2.27 
86 Ibid., par. S6. 
87 Ibid. 
















情報の開示」（Statement of Financial Accounting Standards No.131, “Disclosures about Segments 
of an Enterprise and Related Information”, 以下，SFAS第131号，とする）91において導入され
た方法である。マネジメント・アプローチ適用前は，米国財務会計基準第14号「企業のセグメント
別財務報告」（Statement of Financial Accounting Standards No.14, “Financial Reporting for 








                                                   
89 IASB [2010g] 






91 FASB [1997c] 
92 FASB [1976] 
93 Ibid., par.5.および東原英子[2010]，22-23 頁。 





告」（International Accounting Standard 14, Reporting Financial Information by Segment, 以
下，旧IAS第14号とする。）96を公表し，SFAS第14号と同様に，産業別および地域別セグメントに
関する情報の開示を要求した。1997年にはIASCより，旧IAS第14号を抜本的に見直した改訂IAS第






















上させ，経営者の恣意的な行動を抑えようとしてきた。2003 年頃の FASB の単独プロジェクトに
                                                   
95 企業会計基準委員会 [2009a]，パラグラフ 45，14 頁。 
96 IASC [1981] および越野啓一[2009]，191 頁。 
97 IASC [1997] および同上論文，同頁。 
98 Ibid., pars.13-14. 
99 IASB [2014d]および企業会計基準委員会 [2006]。 































                                                   
101 中村美保 [2010]，57-58 頁。尚，業績報告プロジェクトの変遷とマネジメント・アプローチについ
ては中村[2010]にて詳細が述べられている。 
102 IASB [2008a], par.2.34, および，あらた監査法人[2009]。 
103 Ibid., par. 2.36. 
104 IASB [2008a], par. 2.53. 




























SFAC 第 6 号の法的形式に依存した負債概念よりも，経済的特徴を重視した新たな負債または持分
                                                   
106 尚，スタッフ・ドラフトによれば，マネジメント・アプローチを採用し，経営者が資産および負債を
分類すべきだと提案しているが，分類プロセスに伴う裁量は少なく，またディスカッション・ペーパ
ーのコメントより，IFRS 第 8 号に示されているもっと厳格な意味で使用されているので，「マネジメ
ント・アプローチ」の意味の誤解が多かったことから「マネジメント・アプローチ」という用語を用
いないこととした(IASB(2010g), par. BC84)。今後の動向に注目したい。 






第 2 節で詳述した AAA のコメント・レターを見る限り，予備的見解に至っては，それが顕著に打
ち出されてしまったといえよう。 























                                                   
108 IASB/FASB [2006]，なお，財務諸表における表示問題は第 5 章においても検討している。 
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第 9 章 IASB 概念フレームワークプロジェクトの新展開 
 
第1節 はじめに 










 「負債と持分の区分」問題にも大きな影響が懸念される負債概念の議論は，第 2 章でみた ED（2000）
と共に公表された SFAC 第 6 号改訂案により，SFAC 第 6 号の資産，負債および持分の定義を改訂













                                                   
1 IASB [2013b] 
2 Ibid,. Section2 
3 Ibid,. pp7-8. 
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図表 9-1 資産および負債概念の比較 
















（出所）IASB[2009b] par.4.4 および IASB[2013b] p.7 を参考に筆者作成。 
 
 上記のように IASB が将来の予測を外したことは，2010 年 9 月 28 日，IASB および FASB の両
審議会が，共同プロジェクトの一項目である共通の概念フレームワークのワーク・プロジェクトの













用することにした6。以下は IASB の概念フレームワークの質的特性に関する比較表である。 
 
 
                                                   
4 FASB[2010g] および川西安喜 [2010]，51 頁。 
5 Ibid.,および同上論文，同頁。 
6 同上論文，52 頁。 
141 
図表 9-2 IASB 概念フレームワーク 質的特性 比較表 
1989 年 フレームワーク 2010 年 フレームワーク 



















































 一方で現行の FASB の負債概念を再確認する。「負債とは，過去の取引または事象の結果として，
特定の実体が，他の実体に対して，将来，資産を譲渡または用役を提供しなければならない現在の
債務から生じる，発生の可能性の高い（probable）将来の経済的便益の犠牲である8。」 











FASB はこの「将来の経済的便益」をどのように扱うのか。少なくとも 2010 年フレームワーク
で，忠実な表現は FASB 概念フレームワークにも盛り込まれている10。DP 概念は IASB 単独での





対し，ある見解を提案されている。IASB は DP 概念において持分の定義および持分の様々なクラ
スの測定および表示，並びに負債性金融商品と資本性金融商品の区分の方法を論じている。 
 
 現行の IFRS は，負債の定義を金融負債と資本性金融商品とを区別する際に整合的に適用
していない。これにより負債の定義の例外が生じている。それらの例外は複雑で，理解す
                                                   
7 FASB [2010g], pars.QC12-16，および川西安喜 [2010]，52 頁。 
8 FASB [2004b]  尚，訳は平松和夫・広瀬義州[2002]，301 頁を参照した。 
9 IASB [2013b], Section2 Uncertainty. 


















第4節 提案されたアプローチと IAS 第 32 号への影響 
 前述したように DP 概念のセクション 5 にて，負債性金融商品と持分性金融商品の区分の方法が
議論されている14。さらに付録 C においては①現行の IAS 第 32 号と②この DP で提案された狭義
の持分アプローチ（a narrow equity approach）および③厳格な義務アプローチ（a strict obligation 
approach）の 3 つを適用した場合の設例が示されている。本節では，これらの設例を検討する。 
 DP では，付録 C として売建プット・オプションを事例として，狭義の持分アプローチと厳格な
義務アプローチの採用を提案している15。その設例では，売建プット・オプションを純額現金で決
済する場合と，純額株式で決済する場合が挙げられている16。以下では，上記の 3 つのアプローチ
を適用した場合のそれぞれについて示された，財政状態計算書（Statement of financial position），
純損益及びその他の包括利益の計算書（Statement(s) of profit or loss and OCI），持分変動計算
（Statement of changes in equity）を比較し，3 つのアプローチの相違点を考察する。 
 
                                                   
11 IASB [2013b], Section5 
12 Ibid. 
13 Ibid. 
14 Ibid., Section5 
15 Ibid.,par.5.30 
16 Ibid., Appendix C, pars.C2-C18. 
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第1項 売建プット・オプションを現金で純額決済する場合 
＜設例＞ ある企業が，20X2 年 2 月 1 日に，自己株式 1.000 株に係る売建ストック・オプション
を発行する。発行者は，このオプションに対して CU5,000 のプレミアムを受け取る。このオプシ
ョンが行使可能となるのは 20X3 年 1 月 31 日のみであり，1 株当たり 98 の行使価格（総額
CU98,000）の支払いと交換となる。このオプションは現金で純額決済される。尚，保有者がオプ
ションを行使する場合には，行使日（20X3 年 1 月 31 日）における 1,000 株の公正価値から，行
使価格の総額 CU98,000 を削除した金額を受け取ることになる17。 
図表 9-3 ＊追加データ 
 20X2 年 2 月 1 日 20X2 年 1 2 月 31 日 20X3 年 1 月 31 日 
1 株当たりの公正価値 CU100 CU95 CU95 
オプションの公正価値 CU5,000 CU4,000 CU3,000 









図表 9-4 ＜財政状態計算書＞ 
   20X2 年 2 月 1 日 20X2 年 12 月 31 日 20X3 年 1 月 31 日 
現金 5,000 5,000 2,000 
デリバティブ負債 (5,000) (4,000) － 
純資産 － 1,000 2,000 
    
資本金 － － － 
利益剰余金 － 1,000 2,000 
資本合計 － 1,000 2,000 
（出所）IASB[2013b],par.C6 より抜粋。 
 
図表 9-5 ＜純損益及びその他の包括利益の計算書＞ 




純利益・包括利益 1,000 1,000 
（出所）IASB[2013b],par.C6 より抜粋。 
 
                                                   
17 IASB [2013b] pars.C2-C5. 尚，CU は DP における通貨単位である。 
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図表 9-6 ＜持分変動計算書＞ 
        資本金 利益剰余金 既存株主合計 
開始 20X2 年 2 月 1 日 － － － 
20X2 年の純利益・包括利益    
20X2 年 12 月 31 日 － 1,000 1,000 
X3 年 1 月の純利益・包括利益 － 1,000 1,000 
発行した新株 3,000 － 3,000 







＊20X3 年 1 月 31 日に保有者がオプションを行使する場合には，発行者は株式を発行する義務
を決済するために，31.6 株を公正価値の合計額 CU3,000（各 CU95）で発行する。 
  
 3 つのアプローチを各計算書に表示した結果を見ると，IAS 第 32 号アプローチと狭義の持分アプ
ローチは同じ結果となるため，以下では，この両アプローチを厳密な義務アプローチと比較し，そ
の相違点を確認する。 
 IAS 第 32 号アプローチと狭義の持分アプローチでは，発行者は，可変数の株式を発行する義務
を負う負債として扱う。つまり，発行者が実質的に，自己の株式を通貨として使用しているからで
ある。よって，20X2 年 2 月 1 日における会計処理と 20X2 年 12 月 31 日における会計処理は純額











                                                   
18 IASB [2013b] C12. 
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図表 9-7 ＜財政状態計算書＞ 
        IAS 第 32 号／狭義の持分アプローチ        厳密な義務アプローチ 
 
20X2 年 









12月 31 日 
20X3 年 
1月 31日 
現金 5,000 5,000 5,000  5,000 5,000 5,000 
デリバティブ負債 (5,000) (4,000) －     
純資産 － 1,000 5,000  5,000 5,000 5,000 
        
資本金 － － 3,000  － － 3,000 
利益剰余金 － 1,000 2,000  － 1,000 2,000 
既存株主合計     － 1,000 5,000 
株式を発行する義務     5,000 4,000 － 
資本合計 － 1,000 5,000  5,000 5,000 5,000 
（出所）IASB[2013b],par.C10, C16 より一部抜粋し，筆者作成。 
 
また，開始時（20X2 年 2 月 1 日）に発行者は，次のことを認識する19。 
(a) CU5,000 の現金 
(b) 持分の中での，CU5,000 の持分請求権は，保有者はそのオプションを行使するならば，発行
者が自己の株式を発行することを要求することとなる現在の義務からなる。 
20X3 年 1 月 31 日においては20， 
(a) 発行者は，持分請求権を公正価値 CU3,000 に再測定し，持分変動計算書で，オプション保有
者から株主への CU1,000 の追加的な富の移転を認識する。 
(b) 発行者は，株式を発行する義務を決済するため，CU3,000（1 株当たり CU95）の公正価値の







図表 9-8 ＜純損益及びその他の包括利益の計算書＞ 













 1,000 1,000  － － 
純利益・包括利益  1,000 1,000  － － 
（出所）IASB[2013b],par.C10, C16 より一部抜粋し，筆者作成。 
                                                   
19 IASB [2013b],par. C13. 













図表 9-9 ＜持分変動計算書＞ 
          IAS 第 32 号／狭義の持分アプローチ       厳密な義務アプローチ 













開始 20X2年 2月 1日  － － －  － － － － － 
X2 年の純利益・包括利
益 
 － 1,000 1,000  － － － － － 
オプションの公正価値
の変動 
     － 1,000 1,000 (1,000) － 
純資産の変動      － 1,000 1,000 (1,000) － 
発行した売建オプショ
ン 
     － － － 5,000 5,000 
20X2年 12月 31日  － 1,000 1,000  － 1,000 1,000 4,000 5,000 
20X3 年 1 月の純利益・
包括利益 
 － 1,000 1,000  － － － － － 
オプションの公正価値
の変動 
     － 1,000 1,000 (1,000) － 
純資産の変動      － 1,000 1,000 (1,000) － 
発行した新株  3,000 － 3,000  3,000 － 3,000 （3,000） － 
20X3年 1月 31日  3,000 2,000 3,000  3,000 2,000 5,000 － 5,000 
（出所）IASB[2013b],par.C10, C16 より一部抜粋し，筆者作成。 
 
 尚，DP 概念では図表 9-4 から 9-9 を比較し以下のような見解を示している21。 
(a) 20X2 年 2 月 1 日および 20X2 年 12 月 31 日において，IAS 第 32 号アプローチおよび狭義
の持分アプローチでの処理は，これら 2 つの設例が発行者の忠実かつ理解可能な方法で，
経済的資源に異なる影響を引き起こすであろうという事実を描写していない。設例 1 では，
発行者は CU3,000 のキャッシュ・アウトフローが生じる。設例 2 においては，キャッシ
ュ・アウトフローは生じ得ない。これとは対照的に，厳格な義務アプローチは，この相違
を描写している。 
                                                   

































(i) IAS 第 32 号と IFRS 第 2 号との不整合を解消することになる。 
                                                   
22 IASB [2013b],par.5.37. 
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(ii) すべての株式に基づく報酬について再測定を要求することになり，IFRS 第 2 号から
複雑性の 1 つの発生源が取り除かれる。 







































本研究は，11 章構成から成っている。問題提起および研究方法を序章で述べ，第 1 章では「負債
と持分の区分」問題の背景および経緯と，先行研究レビューを行った。 
第 2 章は，「負債と持分の区分」の最初の成果物として発行された基準書，SFAS 第 150 号まで





 第 3 章では，SFAS 第 150 号の開示効果を検証した。SFAS 第 150 号の発行により中間領域（メ
ザニン）は廃止され，強制償還優先株式が負債として区分されることを受け，SFAS 第 150 号適用
後の四半期報告書を比較検討した。その結果，SFAS 第 150 号の影響を受けた企業，受けなかった
企業，さらには特定の金融商品を負債として計上するよりも，未償還の強制償還優先株式のすべて
を償還することを決定した例もみられた。SFAS 第 150 号の適用は「負債と持分の区分」問題の終
結とまではいかなかったが，企業が保有する強制償還優先株式について，経営者は何らかの対応を
図ったことを明らかにした。 
第 4 章では，SFAS 第 150 号公表後をプロジェクトの第二段階と位置づけ，SFAS 第 150 号の発
行以後から，IASB との共同プロジェクトへと発展する FASB 予備的見解までを考察した。SFAS



















第 7 章は，IASB/FASB 共同プロジェクトの一項目に「持分の特徴を有する金融商品」が加わっ
たことが発端となった両審議会の攻防を検証した。FASB 予備的見解の公表までは FASB 先導型で
進められてきたが，IASB が DP（2008）を公表して以降，その力関係に逆転現象がみられた。本








第 8 章は，「持分の特徴を有する金融商品」プロジェクトが 2 度目の延期となったことを受け，
「持分の特徴を有する金融商品」の「持分」概念を再考し，「財務諸表の表示」プロジェクトとの
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